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DIRECTIVA DEL CONSEJO
de 15 de febrero de 1982

relativa a la informacion periédica que deben publicar las sociedades cuyas acciones sean admitidas a
cotizacion oficial en una bolsa de valores

(82/121/CEE)

EL CONSEJO DE LAS COMUNIDADES EUROPEAS,

Visto el Tratado constitutivo de la Comunidad Econémica
Europea y, en particular, la letra g) del apartado 3 de su
articulo 54 y su articulo 100,

Vista la propuesta de la Comisién (1),
Visto el dictamen del Parlamento Europeo (2),
Visto el dictamen del Comité Econémico y Social (3),

Considerando que la Directiva 80/390/CEE del Consejo, de
17 de marzo de 1980, sobre coordinacién de das condiciones
de establecimiento, control y difusién del folleto que debe
publicarse para la admisién de valores mobiliarios a cotiza-
cién oficial en una bolsa de valores (*), tiene por objeto
mejorar la proteccién de los inversores y favorecer su
equiparacién mediante la coordinacién de las regulaciones
relativas a las informaciones que deben publicarse en el
momento de dicha admisién;

Considerando que, para los valores mobiliarios admitidos a
cotizaci6n oficial en una bolsa de valores, la proteccién de los
inversores exige que se les facilite asimismo una informacién
periédica apropiada durante todo el perfodo de cotizacién;
que la coordinacién de las regulaciones relativas a la citada
informacién periédica persigue objetivos semejantes a los
previstos para el folleto, a saber, mejorar tal proteccién y
favorecer su equiparacién, facilitar la cotizacién de los
mencionados valores en distintas bolsas de la Comunidad y
contribuir as{ a la creacion de un verdadero mercado comun
de capitales que permita una mayor interpenetracién de los
mercados de valores mobiliarios;

Considerando que, con arreglo a la Directiva 79/279/CEE
del Consejo, de 5 de marzo de 1979, sobre coordinacién de
las condiciones de admisién de valores mobiliarios a cotiza-
cién oficial en una bolsa de valores (¥), las sociedades
registradas deben poner a disposicién de los inversores, en los
plazos mds id6neos, sus cuentas anuales y la memoria de
gestion, una y otra con informacién relativa al conjunto del

(') DONn®C29del.2.1979,p. 5y DO n® C 210 de 16. 8. 1980,
p. S.

(2) DO n° C 85 de 8. 4. 1980, p. 69.

(3) DO n° C 53 de 3. 3. 1980, p. 54.

(*) DO n° L 100 de 17. 4. 1980, p. 1.

(%) DO n° L 66 de 16. 3. 1979, p. 21.

ejercicio; que la cuarta Directiva 78/660/CEE (¢) ha coor-
dinado las disposiciones legales, reglamentarias y adminis-
trativas de los Estados miembros referentes a las cuentas
anuales de determinadas formas de sociedades;

Considerando que es conveniente que las sociedades pongan
también a disposicién de los inversores, por lo menos ¢n una
ocasion durante el ejercicio, un informe sobre su actividad;
que la presente Directiva puede limitarse, por consiguiente, a
coordinar el contenido y la difusion de un solo informe que
cubra los seis primeros meses del ejercicio;

Considerando, sin embargo, que para las obligaciones
ordinarias, por razén de los derechos que confieren a su
tenedor, no se requiere la poteccién de los inversores por
medio de la publicacion de un informe semestral; que, en
virtud de la Directiva 79/279/CEE, las obligaciones conver-
tibles, canjeables o con warrants inicamente pueden admi-
tirse a cotizacion oficial si las acciones a las que se refieren
han sido admitidas con anterioridad a cotizacién o en otro
mercado regulado, de funcionamiento regular, reconocido y
abierto, o se admiten al mismo tiempo; que los Estados
miembros sélo pueden eximir de este principio cuando sus
autoridades competentes tengan la seguridad de que los
tenedores de obligaciones disponen de toda la informacién
necesaria para formarse una opinién acerca del valor de las
acciones a que se refieren aquéllas; que, por consiguiente, la
coordinacién de la informacién periédica dnicamente se
requiere para las sociedades cuyas acciones estén admitidas a
cotizacién oficial en una bolsa de valores;

Considerando que el informe semestral debe permitir a los
inversores formarse una opinién, con conocimiento de
causa, acerca de la evolucién general de la actividad de la
sociedad durante el periodo cubierto por el informe; que, sin
embargo, dicho informe sélo debe contener las informacio-
nes esenciales sobre la situacién financiera y la marcha
general de los asuntos de la sociedad;

Considerando que, a fin de tener en cuenta las dificultades
derivadas del estado actual de las legislaciones de determi-
nados Estados miembros, puede concederse, en orden a la
aplicacion de las medidas previstas en la presente Directiva
por parte de las empresas, un plazo mds largo que el previsto
para la adaptacion de las legislaciones nacionales;

(*) DO n° L 222 de 14. 8. 1978, p. 11.
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Considerando que, para garantizar una proteccion eficaz del
ahorro y un correcto funcionamiento de las bolsas, las
normas relativas a la informacién periddica que deben
publicar las sociedades cuyas acciones estén admitidas a
cotizacion oficial en una bolsa de valores de la Comunidad no
deben aplicarse sélo a las sociedades de los Estados miem-
bros, sino también a las sociedades de terceros paises.

HA ADOPTADO LA PRESENTE DIRECTIVA:

SECCION 1
Disposiciones generales y ambito de aplicacion
Articulo 1

1.  Lapresente Directiva se aplicard a las sociedades cuyas
acciones estén admitidas a cotizacidn oficial en una bolsa de
valores situada o que opere en un Estado miembro, tanto si se
han admitido las acciones mismas como certificados repre-
sentativos de las mismas, y tanto si la admisidn es anterior
como posterior a la fecha de entrada en vigor de la presente
Directiva.

2.  No obstante, se excluirdn del 4mbito de aplicacion de
la presente Directiva las sociedades de inversion de tipo no
cerrado.

A los efectos de 1a presente Directiva, se entenderan por
sociedades de inversion de tipo no cerrado las sociedades de
inversion:

— cuyo objeto sea la inversién colectiva de capitales obte-
nidos de! publico y cuyo funcionamiento esté sometido al
principio del reparto de riesgos, y

— cuyas acciones sean, a instancia de los tenedores, recom-
pradas o reembolsadas, directa o indirectamente, con
cargo a los activos de las propias sociedades. Se asimilara
a dichas recompras o reembolsos el hecho de que la
sociedad actie de modo que el valor de sus acciones en
bolsa no se aleje sensiblemente de su valor de inventario
neto.

3. Los Estados miembros podran excluir a los Bancos
centrales del ambito de aplicacion de la presente Direc-
tiva.

Articulo 2

Los Estados miembros garantizaran que las sociedades
publiquen un informe semestral relativo a su actividad y a sus
resultados, referido al primer semestre de cada ejercicio.

Articulo 3

Los Estados miembros podrin someter a las sociedades a
obligaciones mis rigurosas que las previstas en la presente
Directiva o bien a obligaciones suplementarias, siempre que
sean de aplicacién general para todas las sociedades o por
categorias de sociedades.

SECCION 1l
Publicacién y contenido del informa semestral
Articulo 4

1.  El informe semestral se publicara en los cuatro meses
siguientes al semestre considerado.

2. En casos excepcionales, debidamente justificados, se
admitird que las autoridades competentes prorroguen el
plazo de publicacién.

Articulo §

1.  Elinforme semestral comprendera datos expresados en
cifras y un comentario relativos a la actividad y a los
resultados de la sociedad durante el semestre considerado.

2. Los datos en cifras, presentados en forma de cuadro,
deberan indicar, por lo menos:

— el importe neto del volumen de negocios,

— el resultado, antes o después de la deduccién de impues-
tos.

Dichos conceptos se interpretaran con arreglo a lo estable-
cido en las Directivas referentes a las cuentas de las
sociedades.

3.  Los Estados miembros podran facultar a las autorida-
des competentes para que autoricen a las sociedades, caso
por caso y con caracter excepcional, a facilitar el resultaso en
forma de estimacién expresada en cifras, siempre que las
acciones de la sociedad estén admitidas a cotizacion oficial en
un so6lo Estado miembro. El recurso a este procedimiento
debera ser indicado por la sociedad en su informe y no habri
de inducir error al inversor.

4.  Cuando la sociedad haya pagado o se proponga pagar
dividendos a cuenta, los datos en cifras deberan indicar el
resultado antes de la deduccién de impuestos para el semestre
considerado y los dividendos a cuenta pagados o propues-
tos.

5. Junto a cada dato expresado en cifras debera figurar el
del periodo correspondiente del ejercicio anterior.

6. El comentario debera contener todos los datos signifi-
cativos que permitan a los inversores formarse una opinion,
con conocimiento de causa, acerca de la evolucién de la
actividad y de los resultados de la sociedad, asi como
cualquier factor especial que haya influido sobre dicha
actividad y resultados durante el periodo considerado, y
permitira la comparacién con el periodo correspondiente del
ejercicio anterior.

Habra de referirse asimismo, en tanto sea posible, a la
evolucién previsible de la sociedad en el ejercicio en
curso.

7. Cuando los datos expresados en cifras previstos en el
apartado 2 no se ajusten a la actividad de la sociedad, las
autoridades competentes velaran por que se realicen los
ajustes apropiados.
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Articulo 6

Cuando una sociedad publique sus cuentas en forma conso-
lidada, podrd publicar su informe semestral en forma
consolidada o no consolidada. No obstante, los Estados
miembros podran facultar a las autoridades competentes
para que, cuando éstas estimen que la forma de publicacién
no utilizada implica datos complementarios significativos,
exijan a la sociedad que publique dichos datos.

Articulo 7

1.  El informe semestral deber4 publicarse en el Estado o
Estados miembros en los que las acciones estén admitidas en
cotizacién oficial, mediante insercién en uno o mds periédi-
cos de difusién nacional o de gran difusién, o en un diario
oficial, o bien ponerse a disposicién del publico, ya sea en
forma escrita en los lugares que se indiquen en los anuncios
que han de insertarse en uno o mas periédicos de difusién
nacional o de gran difusién, ya sea por otros medios
equivalentes autorizados por las autoridades competentes.

2. Elinforme semestral habra de redactarse en la lengua o
lenguas oficiales o en una de las lenguas oficiales o en otra
lengua, siempre que, en el Estado miembro de que se trate, la
lengua o lenguas oficiales o esta otra lengua sean usuales en
materia financiera y estén aceptadas por las autoridades
competentes.

3. Lasociedad remitird al mismo tiempo un ejemplar del
informe semestral a las autoridades competentes de cada
Estado miembro en que las acciones estén admitidas a
cotizacién oficial. Dicha remisién se producird a m4s tardar
en el momento en que el informe semestral se publique por
vez primera en un Estado miembro.

Articulo 8

En caso de que las informaciones contables hayan sido
censuradas por el censor de cuentas de la sociedad, se
reproducird integramente la certificacién extendida por él y,
en su caso, las reservas que hubiere formulado.

SECCION 111
Facultades de las autoridades competentes
Articulo 9

1.  Los Estados miembros designarin la autoridad o
autoridades competentes e informaran de ello a la Comisién,
precisando la eventual atribucién de competencias entre
ellas. Velardn, ademds, por la aplicacién de la presente
Directiva.

2.  Los Estados miembros velardn por que las autoridades
competentes tengan las facultades necesarias para el cumpli-
miento de su funcién.

3. Cuando determinadas obligaciones impuestas por la
presente Directiva no se ajusten a la actividad o a la situacién
de la sociedad, las autoridades competentes velaran por que
se efectden en dichas obligaciones los ajustes apropiados.

4.  Las autoridades competentes podran dispensar de la
inclusién en el informe semestral de determinados datos
previstos por la presente Directiva cuando consideren que la
divulgacién de los mismos es contraria al interés publico o
implica un perjuicio grave para la sociedad, siempre que, en
este ultimo caso, la ausencia de publicacién no pueda inducir
al publico a error sobre los hechos y las circunstancias
esenciales para la evaluacién de las acciones de que se
trate.

La sociedad o sus representantes deradn responsables de la
exactitud y pertinencia de los hechos en que se base la
solicitud de dispensa.

5. Los apartados 3 y 4 se aplicaran asimismo a las
obligacionnes mas rigurosa o suplementarias que se exijan en
aplicacién del articulo 3.

6.  Cuando una sociedad sometida al derecho de un tercer
pais publique en un tercer pais un informe semestral, las
autoridades competentes podrdn autorizar la publicacién del
mismo en lugar del informe semestral previsto por la presente
Directiva, siempre que las informaciones facilitadas sean
equivalentes a las resultantes de la aplicacidn de la presente
Directiva.

7. La presente Directiva no tendr4 como efecto la modi-
ficacién de la responsabilidad de las autoridades competen-
tes, que seguird rigiéndose exclusivamente por el derecho
nacional.

SECCION IV
Cooperacion entre los Estados miembros
Articulo 10

1. Las autoridades competentes se prestaran entre si toda
la cooperacién necesaria para el cumplimiento de su funcién
y, a tal fin, se comunicardn todas las informaciones oportu-
nas.

2. Cuando el informe semestral deba publicarse en varios
Estados miembros, las autoridades competentes de los
mismos, no obstante lo dispuesto en el articulo 3, procuraran
aceptar como texto Unico el que responda a las exigencias
impuestas por el Estado miembro en el que las acciones de la
sociedad hubieren sido admitidas por primera vez a cotiza-
cién oficial, o un texto lo mas parecido posible. En caso de
admisién simultanea a cotizacién oficial en dos o mas bolsas
situadas o que operen en distintos Estados miembros, las
autoridades competentes de los Estados miembros conside-
rados procuraréan aceptar como texto tinico el que responda a
las exigencias del Estado miembro en que esté situado el
domicilio Social de la sociedad; si dicho domicilio estuviere
situado en un tercer pais, las autoridades competentes de los
Estados miembros afectados procurardn aceptar un texto
unico de informe.
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SECCION V
Comité de contacto

Articulo 11

1.  El Comité de contacto, creado por el articulo 20 de la
Directiva 79/279/CEE, tendra asimismo por funcion:

a) facilitar, sin perjuicio de lo dispuesto en los articulos 169
y 170 del Tratado, una aplicacién armonizada de la
presente Directiva por medio de una concertacion regular
referida a los problemas concretos que plantee su
aplicacion y respecto de los cuales se estime oportuno el
intercambio de opinidn;

b) facilitar una concertacién entre los Estados miembros a
proposito de las obligaciones mas rigurosas o suplemen-
tarias que exijan, en su caso, con arreglo al articulo 3,
con objeto to de conseguir que, en tltima instancia,
converjan las obligaciones impuestas en todos los Esta-
dos miembros, con arreglo a la letra g) del apartado 3 del
articulo 54 del Tratado,

¢) asesorar a la Comisién, si fuera necesario, respecto de los
complementos o modificaciones que deban efectuarse en
la presente Directiva; en particular, examinar las posibles
modificaciones a los articulos 3 y 5 a la vista de los
progresos realizados en el logro de la convergencia de las
obligaciones mencionadas en la letra b).

2.  Enun plazo de cinco afios a partir de la notificacion de
la presente Directiva, la Comisidn, previa consulta al Comité
de contacto, presentara al Consejo un informe sobre la
aplicacion de los articulos 3 y 5 y sobre las modificaciones
que fuere posible introducir.

SECCION V1
Disposiciones finales
Articulo 12

1.  LosEstados miembros adoptaran a mds tardar el 30 de
junio de 1983, las medidas necesarias para cumplir la
presente Directiva. Informaran de ello inmediatamente a la
Comision.

2. Los Estados miembros podréan aplazar en treinta y seis
meses, a partir de la fecha en que las adopten, la aplicacion de
las medidas contempladas en el apartado 1.

3. A partir de la notificacidn de la presente Directiva, los
Estados miembros comunicaran a la Comisién el texto de las
disposiciones basicas de orden legal, reglamentario o admi-
nistrativo que adopten en el dmbito regulado por la presente
Directiva.

Articulo 13

Los destinatarios de la presente Directiva seran los Estados
miembros.

Hecho en Bruselas, el 15 de febrero de 1982.

Por el Consejo

El Presidente
P. de KEERSMAEKER



