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toley, en los articulos 6 y 22 del Real Decreto-ley
1471899, de 17 de septiembre, y en los articulos 56
y 62 de la Ley 11/1988, de 24 de abril, General de
Telecomunicaciones.

Disposicion adicional segunda. Medidas especificas
respecto del servicio de Internet que afectan a la tec-
nologia ADSL y a los planes de descuento para lia-
madas metropolitanas (cincuenta horas noche y cin-
cuenta horas dia).

1. Se incorpora una nueva modalidad de acceso
indirecto al bucle de abonadc de la red publica telefonica
fija que proporciona un flujo binario maximo de
256 Kbits/segundo en sentido operador a usuaric y
de 128 Kbits/segundo en sentido usuario operador, cuya
prestacion por los operadores dominantes se efectuara
con arreglo a lo establecido en la Orden de 26 de marzo
de 1989, por la que se establecen las condiciones para
la provision del acceso indirecto al bucle de abonado
en la red publica telefonica fija. A esta modalidad de
acceso no le sera de aplicacion lo dispuesto en el apar-
tado 1.1 del anexo | de dicha Orden.

Los precios que los operadores autorizados deberan
abonar a Telefdonica de Espaiia, Sociedad Anénima Uni-
personal, por la provision de esta nueva modalidad de
acceso, seran los siguientes:

Cuota de alta: 15.000 pesetas.
Cuota mensual: 4.000 pesetas.

2. Se modifican las cuotas mensuales de abono
establecidas en las condiciones particulares de los planes
«Cincuenta Horas Dia» y «Cincuenta Horas Noche»,
correspondientes al programa de descuentos para las
tarifas de acceso a Internet a través de la red telefénica
fija de Telefénica de Espafia, Sociedad Andnima Uni-
personal, quedando fijadas en las cantidades siguientes:

Abono mensual del plan «Cincuenta Horas Dia»:
7.650 pesetas (45,9774 euros).

Abono mensual del plan «Cincuenta Horas Noche»:
3.000 pesetas (18,0304 suros).

3. Lostramos horarios de aplicacion de estos planes
coincidiran con los horarios punta y normal y reducido,
respectivamente, del servicio telefonico metropolitano.

Disposicion final inica. Entrada en vigor.

Este Real Decreto-ley entrara en vigor el dia siguiente
al de su publicacion en el «Boletin Oficial del Estado».
Dado en Madrid a 15 de octubre de 1999,
JUAN CARLOS R.

El Presidents del Gobierno, en funciones,
FRANCISCO ALVAREZ-CASCOS FERNANDEZ

MINISTERIO
DE ECONOMIA'Y HACIENDA

20459 ORDEN de 7 de octubre de 1999 de desarrolio
del codigo general de conducta y normas de
actuacion en la gestion de carteras de inver-
sién.

La gestién discrecional e individualizada de carteras
de inversion con arreglo a los mandatos conferidos por

los inversores es uno de los servicios de inversion que,
de acuerdo con la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, pueden prestar las empresas de
servicios de inversion.

El extraordinario desarrollo que la gestion de carteras
ha experimentado en Espania en los ultimos afios apenas
se ha visto acompafado, hasta la fecha, de desarrollos
normativos especificos para esta actividad. Las escasas
referencias que la Ley y el Reglamento de Instituciones
de Inversion Colectiva dedican a la gestion de carteras
resultan insuficientes y el Real Decreto 629/1993,
de 3 de mayo, sobre normas de actuacién en los mer-
cados de valores, aunque es aplicable con caracter gene-
ral a los gestores de carteras, necesita un desarrcllo
especifico que incremente su operatividad en este sector.

Con la finalidad de adaptar el Codigo General de Con-
ducta y las normas de actuacion del Real Decre-
to 629/1993 a las peculiaridades de la gestion de car-
teras de inversion, se ha aprobado esta Orden, que se
encuentra amparada por una doble habilitacion: por un
lado, el articulo 2.2 del Real Decreto 629/1993 esta-
blece que «el Ministro de Economia y Hacienda, a pro-
puesta de la Comision Nacional del Mercado de Valores,
podra desarrollar, concretar o definir el cédigo general
de conducta contenido en el anexo al presente Real
Decreto, pudiendo establecer cédigos de conducta espe-
cificos en funcién de las caracteristicas de los distintos
mercados, de los valores que se negocien en ellos, de
las diferentes caracteristicas de los emisores o de los
distintos tipos de clientela». Por otro lado, la disposicién
final primera del Real Decreto que establece, con un
caracter mas general, que «sin perjuicio de las habili-
taciones contenidas en el presente Real Decreto, el Minis-
tro de Economia y Hacienda y, con su habilitacién expre-
sa la Comision Nacional del Mercado de Valores, dictaran
las disposiciones necesarias para la ejecucion y desarro-
llo del presente Real Decreto».

Con fundamento en esta doble habilitacién, se ha
intentado crear un cuerpo de normas de conducta diri-
gidas de forma especifica a regir las relaciones entre
las entidades gestoras de carteras y sus clientes. Ahora
bien, las normas de conducta contenidas en esta Orden
no se han creado «ex novo», sino que son desarrollos
de normas previstas en el titulo VIl de la Ley del Mercado
de Valores y en el Real Decreto 629/1993 cuyo con-
tenido se ha adaptado a las particularidades de una acti-
vidad especifica como la gestion de cartera, actividad
que puede ser desarrollada tanto por entidades residen-
tes como también por aquellas otras que actuen en terri-
torio nacional al amparo del pasaporte comunitario.

En su virtud, a propuesta de la Comision Nacional
del Mercado de Valores y previo informe de su Comité
Consultivo, dispongo:

Primeroc. Ambito de aplicacion.—La presente Orden
sera de aplicacion a las Empresas de Servicios de Inver-
sion y Entidades de Crédito tanto esparolas como extran-
jeras (en adelante, las entidades), que lleven a cabo en
territorio nacional actividades de gestion discrecional e
individualizada de carteras de inversion con arreglo a
los mandatos conferidos por inversores residentes en

Espania. S
~ Segundo. Principios y deberes generales de actua-
cion—1. Las entidades que, con arreglo a lo previsto

en la presente Orden, realicen el servicio de inversién
de gestién de carteras desempefiaran dicha actividad
con la diligencia de un ordenado empresario y de un
representante leal, defendiendo los intereses de sus
clientes.

2. Enla actividad de gestion de carteras se atendera
a los principios y deberes que se recogen a continuacion:

a) Las entidades deberan identificar correctamente
a sus clientes. Cuando no sean clientes institucionales
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deberan solicitarles informaciéon scbre su experiencia
inversora, objetivos, capacidad financiera y preferencia
de riesgo.

A efectos de determinar cuando un cliente es ins-
titucional, se atendera a la definicion contemplada en
el articulo 7.1.a) del Real Decreto 291/1992, de 27
de marzo, sobre emisiones y ofertas publicas de venta
de valores.

b) Las entidades deberan asesorar profesionalmen-
te a sus clientes en todo momento, tomando en con-
sideracion la informacién obtenida de ellos.

c¢) Las entidades desarrollaran su actividad de acuer-
do con los criterios pactados por escrito con el cliente
(«criterios generales de inversion») en el correspondiente
contrato. Tales criterios se fijaran teniendo en cuenta
la finalidad inversora perseguida y el perfil de riesgo
del inversor o, en su caso, las condiciones especiales
que pudieran afectar a la gestion. Dentro del marco esta-
blecido por estos criterios, los gestores invertiran el patri-
monic de cada uno de sus clientes segun su mejor juicio
profesional, diversificando las posiciones en busca de
un equilibrio entre liquidez, seguridad y rentabilidad, dan-
do prevalencia siempre a los intereses del cliente.

d) Las entidades sdlo podran desviarse de los cri-
terios generales de inversién pactados cuando el criterio
profesional del gestor aconseje dicha desviacion o se
produzcan incidencias en la contratacion. En estos casos,
el gestor, ademas de registrar las desviaciones, informara
con detalle de las mismas a los clientes, conforme a
lo pactado en contrato.

e) Las entidades se abstendran de realizar opera-
ciones con el exclusivo objeto de recibir comisiones
directas o indirectas, asi como de multiplicarlas de forma
innecesaria y sin beneficio para el cliente.

f) Las entidades deberan tener identificados en todo
momento los valores, efectivo y operaciones en curso
de cada cliente, y mantenerlos separados de los del resto
de clientes y del propio gestor. A tal fin, el depdsito
de valores y de efectivo debera realizarse en cuentas
contratadas directamente por el cliente. Si las cuentas
de efectivo y valores se constituyeran en entidad dife-
rente de la entidad gestora de carteras, el cliente podra
autorizar mediante poder especifico a aquélla para que
haga la apertura y depdsito en su nombre, debiendo
informar puntualmente al cliente. No obstante, cuando
la utilizacion de cuentas globales (denominadas conven-
cionalmente «cuentas omnibus») resulte indispensable
para el desarrollo de actividades de negociacion por
cuenta ajena en mercados extranjercos, las entidades
podran excepcionalmente utilizarlas con los requisitos
que establezca la Comision Nacional del Mercado de
Valores. En todo caso, las cuentas de efectivo deberan
estar abiertas en una entidad de crédito autorizada a
recibir depdsitos de efectivo.

g) Evitaran los conflictos de interés entre el gestor
vy su grupo con el cliente, o entre distintos clientes. En
caso de conflicto, daran siempre pricridad a los intereses
del cliente sobre los propios.

Tercero. Informacion a los clientes sobre conflictos
de interés—1. Las entidades deberan advertir a los
clientes de los conflictos de interés que se planteen en
el desarrollo de su actividad. A tal efecto, y sin perjuicio
de las estipulaciones que haya que recoger en el con-
trato de gestion de carteras conforme al nimero siguien-
te de la presente Orden, las entidades gestoras iden-
tificaran de forma separada en las informaciones que
remitan periddicamente a los clientes sobre la cartera
gestionada, las operaciones, inversiones o actuaciones
que a continuacion se detallan:

a) Lainversion envalores o instrumentos financieros
emitidos por el gestor o entidades de su grupo o en
Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por éste.

b) La suscripcién o adquisicién de valores o instru-
mentos financieros en los que el gestor o alguna entidad
de su grupo sea asegurador o colocador de una emisién
u oferta publica de venta.

c¢) Los valores o instrumentos financieros resultan-
tes de la negociacion por cuenta propia del gestor o
entidades de su grupo con los titulares de las carteras
gestionadas.

d) Operaciones entre clientes de una misma enti-
dad. En este caso, serd requisito adicional que la ope-
racion no suponga perjuicio para ninguno de ellos.

e) Comisiones, gastos o cantidades, directa o indi-
rectamente, percibidas por la entidad que tengan su ori-
gen en comisiones o gastos satisfechos por sus clientes
u otras entidades financieras en el marco del contrato
de gestién de carteras, y que sean resultado de acuerdos
alcanzados por dicha entidad con intermediarios u otras
entidades financieras.

2. Cuando los gestores de carteras soliciten, con-
forme a lo previsto en el articulo 107 de la Ley de Socie-
dades Andnimas, la representacién del cliente para el
ejercicio de los derechos politicos derivados de las accio-
nes pertenecientes a las carteras gestionadas deberan
informarles expresamente de la existencia de cualquier
relacion o vinculo interesado entre el gestor y su grupo
con alguna de las sociedades a la que se refiere la repre-
sentacion. El gestor debera mantener un archivo de estos
documentos.

Cuarto. Formalizacion contractual de la gestion de
carteras.—Las relaciones entre el cliente y el gestor de
cartera deberan estar formalizadas mediante un contra-
to-tipo de gestion de cartera, conforme a lo previsto en
el nimero octavo de la Orden Ministerial de 25 de octu-
bre de 1995. Dichos contratos seran redactados de for-
ma clara y facilmente comprensible, y cuyo contenido
abarcara, al menos, los siguientes aspectos:

a) Descripcién pormenorizada de los criterios gene-
rales de inversion acordados entre el cliente y la entidad.

b) Relacién concreta y detallada de los diferentes
tipos de operaciones y categorias de los valores o ins-
trumentos financieros sobre los que recaera la gestion
y de los tipos de operaciones que se podran realizar,
en la que se distinguiran, al menos, las de valores de
renta variable, de renta fija, otros instrumentos finan-
cieros de contado, instrumentos derivados, productos
estructurados vy financiados. Debera constar la autori-
zacion del cliente en forma separada sobre cada uno
de dichos valores, instrumentos o tipos de operacion.

La Comision Nacional del Mercado de Valores podra
establecer categorias adicionales de valores o instrumen-
tos financieros o tipos de operaciones para su inclusion
en los contratos a los efectos previstos en el parrafo
anterior.

c¢) El compromiso del gestor de carteras de realizar
una gestion discrecional e individualizada del patrimonio
aportado por el cliente.

d) Identificacidn concreta de las cuentas de valores
vy de efectivo afectas a la gestion.

e) Mencidn expresa a que la gestidén recaera exclu-
sivamente y no podra superar en ningun momento, salvo
en los supuestos y limites que establezca la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, la suma de los dos
conceptos siguientes:

1.°) El patrimonio aportado inicialmente o en suce-
sivas ocasiones por el cliente.

2.°) El importe de créditos obtenidos del gestor, si
estuviera habilitado para ello, o de un tercero igualmente
habilitado con esta finalidad.

La concesion de crédito por el gestor de cartera exi-
gira, en todo caso, la previa formalizacion del corres-
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pondiente documento contractual de crédito suscrito por
el cliente y el acreditante.

f) El procedimiento a seguir para que el cliente pue-
da modificar los criterios generales de inversién.

g) Mencidn expresa a la necesidad de recabar auto-
rizacion previa del cliente para realizar operaciones, v,
en particular, en los casos en que la operacidn o inversion
sobre valores o instrumentos financieros de los contem-
plados en las letras a), b) y ¢) del nimero Tercero, apar-
tado 1, de la presente Orden, por si, o sumadas a las
posiciones de esos mismos valores o instrumentos finan-
cieros ya existentes en la cartera gestionada de un clien-
te, pueda representar mas de un 25 por 100 del importe
total de la cartera gestionada.

h) Descripcion de los principios que se seguiran en
caso de prorrateo o distribucion de operaciones entre
clientes y de las politicas a seguir para resolver los con-
flictos de interés entre clientes.

i) Cuando la entidad gestora sea no residente debe-
ra hacerse mencion expresa al Fondo de Garantia de
Inversiones al que esta adscrita, o del sistema alternativo
de garantia.

i) Forma de puesta a disposicién del patrimonio de
los clientes a la finalizacién del contrato.

Quinto. Lafacultad unilateral de resolucion del clien-
te—Con independencia de las demas causas que, legal
o convencionalmente, puedan dar lugar a la finalizacién
del contrato de gestion de carteras, los clientes con-
servaran en todo momento la facultad de resolverlo uni-
lateralmente, sin perjuicio del derecho de la entidad a
percibir las comisiones por las operaciones realizadas
pendientes de ligquidar en el momento de la resolucion
del contrato y otros gastos pactados contractualmente.

~ Una vez resuelto el contrato, los gestores de carteras
dispondran de un plazo maximo de quince dias para
rendir y dar razén de las cuentas de la gestién.

Sexto. Las consecuencias de la finalizacién del con-
trato—A la finalizacion del contrato, los gestores de car-
teras pondran el patrimonio a disposicién de sus clientes
en la forma que haya sido prevista en él, previa deduccién
de las cantidades debidas.

Disposicion final.

1. Se habilita a la Comisién Nacional del Mercado
de Valores para desarrollar lo previsto en la presente
Orden Ministerial, en particular, para aprobar los modelos
normalizados de contrato-tipo, asi como para establecer
los plazos para adaptar los contratos firmados con ante-
rioridad a la entrada en vigor de la presente Orden a
los requisitos establecidos en ella y en sus normas de
desarrollo.

2. La presente Orden entrara en vigor al mes de
su publicaciéon en el «Boletin Oficial del Estado». No obs-
tante, los gestores de carteras dispondran de un plazo
de seis meses desde dicha fecha para pactar con sus
clientes criterios generales de inversion sobre las car-
teras gestionadas y recabar de ellos las declaraciones
previstas en el apartado cuarto de la presente Orden.

Madrid, 7 de octubre de 1999
DE RATO Y FIGAREDO

limos. Sres. Directora general del Tesoro y Politica Finan-
ciera y Presidente de la Comisién Nacional del Mer-
cado de Valores.

20460 RESOLUCION de 14 de octubre de 1999, del
Comisionado para el Mercado de Tabacos, por
la que se publican los precios de venta al publi-
co de deferminadas labores de tabaco en
expendedurias de tabaco y timbre del drea
del monopolio de la peninsuia e Illes Balears.

En virtud de lo establecido en el articulo 4 de la
Ley 13/1998, de Ordenacion del Mercado de Tabacos,
se publican los precios de venta al publico de deter-
minadas labores de tabaco en expendedurias de tabaco
y timbre del area del monopolio de la peninsula e llles
Balears, que han sido propuestos por los correspondien-
tes fabricantes e importadores.

Primero.—Los precios de venta al publico de las labores
de tabaco que se indican a continuacion, incluidos los
diferentes tributos, en expendedurias de tabaco y timbre
de la peninsula e llles Balears, seran los siguientes:

Precio total
de venta
al publico

Ptas./cajetilla

A) Cigarrillos:
Basic ... . ... 250
L& MMIID ..o . 275
Bisonte ... ... 240
Bisonte Lights ... . ... ... .. ... ... ........ 240
Coronas Rubio ........ .. .. ... ... ... 230
Coronas Rubio Lights ............................. 230
Coronas RubioMentol ........ ... ... ........... 230
Coronas Rubio Ultralights ................. ... ... 230
Coronas Rubio 100°s ... .. ... ... .. ... ... ... 230
Lola . 240
Palace ... .. .. . .. 230
Palace Ultralights ... .. .. .. ... .. .. ... ....... 230
Palace Virginia ....... .. ... .. ... ... ... .. ...... 230
Palace 100's ... ... ... . .. 230
Palace 100's Mentol .............................. 230
Piper . . 240
UN-X-DOS . 240

Precio total
de venta
al publico

Ptas. /unidad

B) Cigarros y cigarritos:

José L. Piedra Petit Cetros ....................... 8bH
José L. PiedraCremas ............................ 90
José L. Piedra Conservas ......................... 95
José L. Piedra Cazadores ......................... 100
Panter Mignon Dessert _.......................... 23
Agio AXX Filter Flavour _.......................... 23
Agio AXX FilterRegular .......................... 23

Segundo.—La presente Resolucidn entrara en vigor
al dia siguiente de su publicacion en el «Boletin Oficial
del Estado».

Madrid, 14 de octubre de 1999 —El Presidente del
Comisionado, Santiago Cid Fernandez.



