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PARTE EXPOSITIVA DEL REAL DECRETO 1082/2012

La Ley 35/2003, de 4 de noviembre ,de Instituciones de Inversion Colectiva supuso un importante
hito al establecer un moderno marco juridico para regular el sector de la inversion colectiva en
Espania tras casi veinte afios de vigencia de su antecesora, la Ley 46/1984, de 26 de noviembre,
reguladora de las instituciones de inversion colectiva.

La finalidad primordial de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, fue establecer un marco juridico
adaptado a su tiempo. Para ello, la Ley se asienta sobre tres principios fundamentales. En primer
lugar, dota al sector de una adecuada flexibilidad que permita que las instituciones de inversién
colectiva, puedan adaptarse a los sucesivos y continuos cambios que demanda el mercado. En
segundo lugar, establece las medidas y procedimientos necesarios para garantizar una proteccion
adecuada de los inversores, reconociendo, al mismo tiempo, la existencia, en determinados
casos, de niveles distintos de proteccion en funcion de la naturaleza y perfil del inversor. Por
ultimo, la Ley apuesta por la modernizacion del régimen administrativo, simplifica procedimientos y
reduce los plazos de autorizaciones.

La, Ley 31/2011, de 4 de octubre por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva inicié la adaptacion de nuestra normativa a la tercera reforma
de los fondos de inversién armonizados realizada por la Directiva 2009/65/CE, del Parlamento
Europeo y del Consejo, 13 de julio de 2009, por la que se coordinan las disposiciones legales,
reglamentarias y administrativas sobre determinados organismos de inversion colectiva en valores
mobiliarios, en adelante OICVM, y sus normas de desarrollo: la Directiva 2010/43/CE de la
Comision, de 1 de julio de 2010 , por la que se establecen disposiciones de aplicacion de la
Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009, en lo que atafie a los requisitos de organizacion, los
conflictos de intereses, la conducta empresarial, la gestion de riesgos y el contenido de los
acuerdos celebrados entre depositarios y sociedades de gestion; y la Directiva 2010/44/UE de la
Comision, de 1 de julio de 2010 , por la que se establecen disposiciones de aplicacion de la
Directiva 2009/65/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo, en lo que atafie a determinadas
disposiciones relativas a las fusiones de fondos, las estructuras de tipo principal-subordinado y el
procedimiento de notificacion.

Las modificaciones recientemente introducidas en la Ley 35/2003, y la obligacién de continuar la
transposicion de las mencionadas Directivas justifican la adopcion de un nuevo reglamento que
derogue el anterior aprobado por Real Decreto 1309/2005. Este desarrollo se fundamenta en la
habilitacién normativa efectuada por el propio legislador a favor del Gobierno, en la disposicién
final séptima de la Ley 31/2011, de 4 de octubre.
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Se aprovecha ademas la adopcion de este nuevo reglamento en cumplimiento de nuestras
obligaciones respecto al Derecho de la Union Europea, para introducir una serie de modificaciones
con el objetivo de reforzar la competitividad de nuestra industria en un contexto de mayor
integracién y competencia, y para establecer medidas en aras de una mejora de la supervision de
las Instituciones de Inversion Colectiva (IIC en adelante) y de las sociedades gestoras de [IC
(SGIIC en adelante) por parte de la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV en
adelante).

El nuevo reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversién Colectiva, en adelante el reglamento, contiene una serie de novedades que se explican a
continuacion en funcién de los objetivos que se persiguen.

En primer lugar, es necesario incorporar al derecho nacional los preceptos que aseguran el
correcto funcionamiento del pasaporte europeo de la sociedad gestora. Este pasaporte, que
implica la posibilidad de que las sociedades gestoras espafiolas gestionen IIC domiciliadas en
otros Estados Miembros y que IIC espafiolas sean gestionadas por sociedades de otros Estados
Miembros, es una de las novedades fundamentales de la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de
2009, que ya fue introducida en la Ley 31/2011, de 4 de octubre. Se debe ahora introducir las
cuestiones técnicas que hacen posible esta gestion transnacional. Asi, es necesaria una
adaptacién de los principios que rigen la relacion entre estas sociedades gestoras y los
depositarios. En concreto, es preciso determinar los elementos principales del acuerdo entre el
depositario y una sociedad de gestion cuando esta esté establecida en un Estado Miembro distinto
del de origen. Ademas, la Ley 31/2011, de 4 de octubre, introdujo ya una serie de modificaciones
en el régimen de las funciones y actividades del depositario. Este nuevo marco legal se recoge en
los articulos 3, 5, 6, 14, 115, 129 y 131 del reglamento.

También es preciso garantizar que las sociedades gestoras, dado que pueden actuar en todo el
territorio de la Unién Europea, estén sometidas a un régimen similar en materia de gestién de
riesgos y de conflictos de intereses, al contenido en la Directiva 2009/65/UE, de 13 de julio de
2009, y desarrollado en la Directiva 2010/43/UE. En materia de gestion de riesgos se establece la
obligacion de especificar los criterios que han de emplear las SGIIC para evaluar la adecuacion y
proporcionalidad de su politica de gestion de riesgos a la naturaleza, escala y complejidad de las
actividades de la SGIIC y de las IIC por ella gestionadas. De esta forma, al aclararse el modo en
que ha de calcularse el riesgo global, se garantiza que las SGIIC respetan los limites que impone a
la inversion la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009. Esta mejora se encuentra recogida en
los articulos 141 a 143 del reglamento. De igual modo, se pretenden mejorar las reglas de las
SGIIC para controlar y gestionar las operaciones personales en las que pueden surgir conflictos de
intereses, por disponer de informacion privilegiada el empleado o una persona vinculada a élo ala
SGIIC. En el caso de los conflictos de intereses inevitables, la normativa objeto de transposicion
obliga a las SGIIC a disponer de mecanismos adecuados para garantizar a las IIC por ellas
gestionadas un trato equitativo. En concreto, se dispone que las SGIIC han de asegurarse de que
sus altos directivos o los componentes de un érgano interno suyo con competencia sean
informados sin dilacion, de forma que puedan tomar las decisiones necesarias para gestionar el
conflicto de intereses. Estas previsiones se recogen en los articulos 138 y 139 del reglamento.

La introduccion del pasaporte de gestion supone una mayor competencia en el sector, que
redundara en una mayor eficiencia econdmica. En consecuencia, mas alla de las obligaciones
establecidas por la transposicion, para garantizar que nuestras sociedades gestoras operan en
condiciones analogas a las de otros Estados Miembros, es aconsejable aproximar la regulacion al
estandar minimo determinado por la directiva en materia de recursos propios. De esta manera, las
sociedades gestoras operaran en condiciones similares a las de paises de nuestro entorno sin
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poner en riesgo la estabilidad financiera. Por ello, se establece un nuevo régimen de recursos
propios de las SGIIC en los articulos 100 a 103 del reglamento.

En segundo lugar, la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009, mejora el funcionamiento del
pasaporte de comercializacion, que permite que las IIC armonizadas sean comercializadas en
cualquier Estado Miembro, independientemente de donde estén domiciliadas. Esta posibilidad ya
existia, pero ahora se simplifican los tramites entre autoridades competentes y se reducen los
plazos. Tras haber realizado los ajustes requeridos por la Ley 31/2011, de 4 de octubre, resulta
ineludible recoger estas previsiones en los articulos 8, 9, 10, 11, 12, 15, 20 y 21 del reglamento.

La decidida apuesta que lleva a cabo la directiva respecto a la ampliacién y facilitacion de la
actividad transfronteriza de las IIC y las sociedades gestoras en aras a lograr un mayor grado de
competencia y excelencia, hace necesario reforzar los mecanismos de cooperacion, consulta e
intercambio de informacion entre las autoridades competentes.

Para avanzar en la consecucion de un mercado interior sin barreras, la Directiva 2009/65/CE, de
13 de julio de 2009, introdujo un tercer elemento: una regulacién armonizada de las estructuras de
tipo principal-subordinado, lo que abre nuevas oportunidades de negocio para las gestoras, ya que
estas estructuras gozaran de pasaporte. La IIC subordinada es aquella que invierte como minimo
un 85% sus activos en otra IIC, denominada principal. Las IIC subordinadas no pueden invertir en
mas de una IIC (principal). Por su parte, la [IC principal no podra ser, a su vez, |IC subordinada, en
aras a evitar la existencia de estructuras en cascadas opacas. La armonizacion permite que la IIC
principal y la subordinada estén domiciliadas en diferentes Estados Miembros, garantizando que
los inversores comprendan mejor este tipo de estructuras, y que las autoridades puedan
supervisarlas con mayor facilidad, en particular en una situacion transfronteriza. El Real Decreto
incorpora esta nueva regulacion sobre estructuras de tipo principal-subordinado, en los articulos
54 a 70 del reglamento.

Como cuarto objetivo de la Directiva, también tendente a profundizar en el mercado interior, se
introduce un régimen armonizado de fusiones transfronterizas de IIC. El reglamento recoge estos
cambios, de manera que las IIC puedan fusionarse, con independencia de su forma juridica, previa
autorizacion de las autoridades competentes. Para dar mayores garantias al inversor, se
complementa con el control por parte de los depositarios de las IIC involucradas del proyecto de
fusion, asi como la validacion por un auditor independiente. Estas previsiones se han incorporado
en los articulos 36 a 46 del reglamento.

En el marco de este objetivo, se inserta también el articulo 37 del reglamento que elimina la
obligacion de nombrar un experto externo para emitir un informe sobre el proyecto de fusion
cuando la IIC resultante sea un fondo de inversion. Esta modificacion trae causa en la reciente
reforma de la Ley 3/2009, de 3 de abril , de modificaciones estructurales de las sociedades
mercantiles realizada por virtud del Real Decreto-ley 9/2012, de 16 de marzo de simplificacion de
las obligaciones de informacion y documentacién de fusiones y escisiones de sociedades de
capital. Entre las modificaciones introducidas en la Ley se incluyd la obligacion de solicitar informe
del experto independiente siempre que alguna de las entidades que participasen en la fusion fuese
sociedad an6nima. Con la anterior redaccion este requisito solo era preciso en el caso de que la
entidad resultante fuera una sociedad anénima. La elaboracidn de un informe sobre la ecuacion de
canje por parte de un experto independiente resulta innecesaria, asi como excesivamente gravosa
para las sociedades, toda vez que, al igual que los fondos de inversion, estan sometidas a la
normativa contable y de valoracién de la CNMV por lo que valoran su patrimonio diariamente y
estan sujetas a un exhaustivo régimen de informacién periodica.

El quinto de los objetivos perseguidos por la normativa transpuesta es reforzar la proteccion al
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inversor. Para ello se amplia la informacidn obligatoria que debe recibir el inversor, diferenciandola
de las comunicaciones publicitarias. Se concretan una serie de aspectos relativos al «documento
de datos fundamentales para el inversor», que sustituye al anterior folleto simplificado y que
presenta dos novedades sustanciales respecto a éste, a fin de ayudar al inversor a adoptar
decisiones fundadas. En primer lugar, supone una armonizacién completa de este documento, lo
que permite al inversor comparar los fondos y sociedades armonizados de cualquier Estado
Miembro. En segundo término, los datos se presentaran de forma abreviada y facilmente
comprensible para el inversor. En linea con lo anterior, la Directiva 2010/44/UE desarrolla las
previsiones de la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009, relativas al procedimiento de
notificacion electrénica de la informacion que deben suministrar los OICVM que comercialicen sus
participaciones en Estados Miembros diferentes de aquellos en que estén establecidos. Se
persigue garantizar la seguridad juridica de los participes y accionistas, razon que justifica la
necesidad de especificar el alcance de la informacion a que deben tener acceso por medios
electrénicos. Por ello, los articulos 23, 24, 25, 73, 74, 78, 79, 82 y 98 del reglamento se refieren a
los documentos que debera facilitar la sociedad gestora autorizada en otro Estado Miembro para
obtener la autorizacion del |IC espafiol. En aras de la coherencia con la nueva redaccion de los
articulos 12_de la Ley 35/2003 y el 14 del reglamento de desarrollo de la misma, el articulo 30 del
reglamento iguala el derecho de informacion en el cambio de control de la gestora y del
depositario.

Existen ademas otras novedades que no traen causa directa de la transposicion de la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio de 2009, y su normativa de desarrollo. Asi, ante la necesidad de
incorporar la Directiva 2011/61/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 8 de junio de 2011,
relativa a los gestores de fondos de inversion alternativos y por la que se modifican las Directivas
2003/41/CE y 2009/65/CE y los Reglamentos (CE) n.° 1060/2009 y (UE) n.° 1095/2010 en julio de
2013 , se introducen ya algunas adaptaciones. Esta directiva establece el régimen aplicable al
ejercicio continuo de la actividad y la transparencia de los gestores de fondos de inversion
alternativos (en adelante GFIA) que gestionen y/o comercialicen fondos de inversion alternativos
(FIA en adelante) en la Union. A los efectos de la referida Directiva, se entiende por FIA «Todo
organismo de inversién colectiva, asi como sus compartimentos de inversién que: i) obtenga
capital de una serie de inversores para invertirlo, con arreglo a una politica de inversion definida,
en beneficio de esos inversores, y ii) no requiera autorizacion de conformidad con el articulo 5 de
la Directiva 2009/65/CE». Por lo tanto, toda aquella IIC que no sea armonizada, es decir,
autorizada segun la Directiva 2009/65/CE, sera considerada como IIC alternativa. Se debe, pues,
incluir esa misma distincion en nuestra normativa nacional. Por virtud de los articulos 13, 48, 50,
51, 52 y 72 del Reglamento se facilita la identificacion de las IIC que cumplen con la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio de 2009, y las [IC que no cumplen con la misma. En concreto, el articulo
72 fija el régimen de las disposiciones especiales aplicables a IIC que no cumplan con la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio. El articulo 13, apartados c) y d), hace referencia al registro en la CNMV
de sociedades de inversion de caracter financiero o SICAV no armonizadas y de fondos de
inversion de caracter financiero o fondos de inversion no armonizados. El articulo 48.1, apartado
d), se refiere a la consideracion, como activos aptos para la inversion de «acciones y
participaciones de otras IIC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio» siempre que cuenten con una serie de requisitos. Por dltimo, el
articulo 51.5 y, por remision a este, el articulo 52.4, hacen referencia a los limites de la
concentracion del riesgo en el caso de IIC de las mencionadas en el articulo 48.1.d), no
autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio.

Al mismo tiempo, las normas que definen la politica de inversion de las IIC se armonizan con
aquellas impuestas por la directiva, lo que permite que gocen de pasaporte. No obstante, se
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mantienen aquellas excepciones que resulten necesarias para no perjudicar a las IIC que no
cumplen con la Directiva y que representan una parte importante de la industria espafiola, entre las
que se encuentran las IIC garantizadas que pueden superar limites, o bien porque resulten de
interés al objeto de permitir que las IIC puedan replicar el indice IBEX-35 (lIC indice) si sus
componentes no se ajustan a la diversificacion permitida por la Directiva.

Por ultimo, el Real Decreto introduce una serie de mejoras técnicas. Se pretende con ello reforzar
la competitividad de nuestra industria en un contexto de mayor integracion y competencia y del
otro, establecer medidas en aras de una mejora de la supervision de las IIC y de las sociedades
gestoras por parte de la CNMV.

Asi, los articulos 6 y 78 del reglamento, traen causa en la modificacion del articulo 81 de la Ley
24/1988, de 28 de julio , del Mercado de Valores realizada por la Ley 47/2007, de 19 de diciembre
por la que se incorpor6 al ordenamiento espafiol la Directiva 2004/39/CE del Parlamento Europeo
y del Consejo, de 21 de abril de 2004 , relativa a los mercados de instrumentos financieros, por la
que se modifican las Directivas 85/611/CEE y 93/6/CEE del Consejo y la Directiva 2000/12/CE del
Parlamento Europeo y del Consejo y se deroga la Directiva 93/22/CEE del Consejo . A raiz de la
referida modificacion el término «sistema organizado de negociacion» fue sustituido por el mas
amplio «sistemas organizados de contratacion», de forma que se incluye no solo sistemas
espafioles sino también los de otros Estado Miembros de la Union Europea.

Por otro lado, se mejora la redaccién de varios articulos de forma que se facilita la inmediata
comprension de los preceptos.

Se incluyen en el reglamento una disposicién adicional, cuatro disposiciones transitorias para la
adaptacién de las IIC a la nueva normativa, y una disposicion final.

Finalmente el proyecto contiene una disposiciéon derogatoria unica que viene a derogar el Real
Decreto 1309/2005, de 4 de noviembre, por el que se aprueba el reglamento de la Ley 35/2003, de
4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva y cuantas otras disposiciones, de igual 0
inferior rango, se opongan a lo dispuesto en este Real Decreto.

El proyecto de Real Decreto contiene seis disposiciones finales: la disposicion final primera por la
que se modifica el Reglamento del Impuesto sobre Sociedades aprobado por el Real Decreto
1777/2004, de 30 de julio para adaptar el requisito del porcentaje minimo de inversion exigido a las
[IC que invierten en un Unico fondo (actualmente 80%) al nuevo porcentaje minimo establecido por
la Directiva (85%); la disposicion final segunda por la que se modifica la disposicion final segunda
del Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero , sobre el régimen juridico de las empresas de
servicios de inversion y de las demas entidades que prestan servicios de inversion y por el que se
modifica parcialmente el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversion Colectiva, aprobado por el Real Decreto 1309/2005, de 4 de noviembre; la disposicion
final tercera por la que se determina la vigencia de las normas de desarrollo de la normativa
anterior; la disposicion final cuarta que contiene el titulo competencial en virtud del cual se dicta la
norma; la disposicion final quinta relativa a la incorporacion del derecho comunitario; y la
disposicion final sexta que ordena la entrada en vigor de la norma al dia siguiente al de su
publicacion en el «Boletin Oficial del Estado».

En su virtud, a propuesta del Ministro de Economia y Competitividad, con la aprobacién previa del
Ministro de Hacienda y Administraciones Publicas, de acuerdo con el Consejo de Estado y previa
deliberacion del Consejo de Ministros en su reunion del dia 13 de julio de 2012:
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DISPONGO:

Articulo Unico. Aprobacién del Reglamento.

Se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de
inversion colectiva, cuyo texto se incluye a continuacion.

Disposicion Derogatoria tinica. Derogacion normativa.

Queda derogado el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de
inversion colectiva aprobado por el Real Decreto 1309/2005, de 4 de noviembre , y cuantas otras
disposiciones, de igual o inferior rango, se opongan a lo dispuesto en este real decreto.

Disposicion Final primera. Modificacion del Reglamento del Impuesto sobre Sociedades
aprobado por el Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio.

La letra t) del articulo 59 del Reglamento del Impuesto sobre Sociedades, aprobado por el Real
Decreto 1777/2004, de 30 de julio, queda redactada del siguiente modo:

«t) Las rentas derivadas de la transmisién o reembolso de acciones o participaciones
representativas del capital o patrimonio de instituciones de inversién colectiva obtenidas

por:
1.

Los fondos de inversidn de caracter financiero y las sociedades de inversion de capital
variable regulados en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
inversion colectiva, en cuyos reglamentos de gestion o estatutos tengan establecida
una inversion minima superior al 50% de su patrimonio en acciones o participaciones
de varias instituciones de inversion colectiva de las previstas en los parrafos c) y d),
indistintamente, del articulo 48.1 del Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de
4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva, aprobado por Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio de 2012.

Los fondos de inversién de caracter financiero y las sociedades de inversion de capital
variable regulados en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion
colectiva, en cuyos reglamentos de gestion o estatutos tengan establecida la
inversion de, al menos, el 85% de su patrimonio en un unico fondo de inversion de
caracter financiero de los regulados en el primer inciso del articulo 3.3 del Reglamento
de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversién
colectiva, aprobado por Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio. Cuando esta politica
de inversién se refiera a un compartimento del fondo o de la sociedad de inversion, la
excepcion a la obligacion de retener e ingresar a cuenta prevista en esta letra solo
sera aplicable respecto de las inversiones que integren la parte del patrimonio de la
institucion atribuida a dicho compartimento.

La aplicacion de la exclusion de retencion prevista en esta letra t) requerira que la
institucion inversora se encuentre incluida en la correspondiente categoria que, para los
tipos de inversion sefialados en los parrafos 1y 2, tenga establecida la CNMV, la cual
deberéa constar en su folleto informativo.»
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Disposicion Final segunda. Modificacion del Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre
el régimen juridico de las empresas de servicios de inversion y de las demas entidades que
prestan servicios de inversion y por el que se modifica parcialmente el Reglamento de la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, aprobado por el
Real Decreto 1309/2005, de 4 de noviembre.

La disposicion final segunda del Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre el régimen
juridico de las empresas de servicios de inversion y de las demas entidades que prestan servicios
de inversion y por el que se modifica parcialmente el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversidn Colectiva, aprobado por el Real Decreto 1309/2005, de 4
de noviembre, queda redactada de la siguiente manera:

El Ministro de Economia y Competitividad y, con su habilitacion expresa, la Comision Nacional del
Mercado de Valores podra dictar las disposiciones precisas para la debida ejecucion de este Real
Decreto.

a) Enel marco de lo dispuesto en los articulos 27 a 31 de este Real Decreto, se habilita a la
Comision Nacional del Mercado de Valores para concretar y desarrollar los requisitos de
estructura organizativa y establecer los requisitos minimos de organizacion y control
interno adecuados a la naturaleza, volumen y complejidad de los servicios de inversién y
auxiliares prestados por las empresas que prestan servicios de inversion, asi como para
detallar las tareas a desarrollar por las funciones de gestion de riesgos, cumplimiento
normativo y auditoria interna.

b) Se habilita a la Comision Nacional del Mercado de Valores para concretar y desarrollar el
régimen de comunicacion, el contenido de las obligaciones de informacion, la forma de
remision de la informacién, que podra ser electronica y los plazos de comunicacién en
relacion con las modificaciones que se produzcan en las condiciones de la autorizacion de
las empresas de servicios de inversion en virtud de las disposiciones que resulten
aplicables de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores y de este Real
Decreto.

En particular esta habilitacion afectara a las modificaciones que se produzcan respecto a
los siguientes aspectos:

a) Composicion del accionariado y de las alteraciones que en el mismo se produzcan, sin
perjuicio del régimen establecido para los supuestos de adquisicion o incremento de
participaciones significativas.

b) Nombramientos y ceses de cargos de administracion y direccion y, en su caso, de las
sociedades dominantes, asi como las solicitudes de no oposicion previstas en el
articulo 68.3 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores para las
empresas de servicios de inversion y sus dominantes

c) Ampliacion o reduccion de las actividades e instrumentos incluidos en los programas
de actividades.

d) Modificaciones de estatutos sociales.

e) Apertura y cierre de sucursales o de cualquier otro establecimiento secundario en
territorio nacional.

f) Relaciones de agencia.
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g) Delegacion de funciones administrativas, de control interno y de andlisis y seleccion
de inversiones.

h) Cualquier otra modificacion que suponga variacion de las condiciones de la
autorizacion concedida u otros datos del registro que consten en la Comisién Nacional
del Mercado de Valores, sin perjuicio de los procedimientos de autorizacion previa
cuando sean preceptivos de conformidad con la normativa que resulte de aplicacion.»

Disposicion Final tercera. Vigencia de las normas de desarrollo.

Las normas dictadas en desarrollo del Reglamento de la Ley 46/1984, de 26 de diciembre,
reguladora de las instituciones de inversion colectiva, aprobado por el Real Decreto 1393/1990, de
2 de noviembre, y del Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de
inversion colectiva, aprobado por Real Decreto 1309/2005, de 4 de noviembre, permaneceran
vigentes en todo cuanto no se oponga a lo previsto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
instituciones de inversién colectiva, y en este real decreto y en el reglamento que se aprueba.

Disposicion Final Cuarta. Titulo competencial.

El presente real decreto se dicta se dicta al amparo de los titulos competenciales previstos en el
articulo 149.1.6.2 y 11.2 de la Constitucion que atribuyen al Estado, respectivamente, las
competencias exclusivas en materia de «legislacién mercantil» y «bases de ordenacion del
crédito, banca y seguros.

Disposicion Final quinta. Incorporacion de Derecho de la Union Europea.

Mediante este real decreto se completa la incorporacion al derecho espafiol de la Directiva
2009/65/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 13 de julio de 2009, por la que se coordinan
las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas sobre determinados organismos de
inversion; y se incorporan al derecho espafiol el articulo 11 de la Directiva 2010/78/UE del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de noviembre de 2010 , por la que se modifican las
Directivas 98/26/CE , 2002/87/CE , 2003/6/CE , 2003/41/CE , 2003/71/CE , 2004/39/CE ,
2004/109/CE , 2005/60/CE , 2006/48/CE , 2006/49/CE y 2009/65/CE en relacién con las
facultades de la Autoridad Europea de Supervision (Autoridad Bancaria Europea), la Autoridad
Europea de Supervision (Autoridad Europea de Seguros y Pensiones de Jubilacion) y la Autoridad
Europea de Supervision (Autoridad Europea de Valores y Mercados); la Directiva 2010/43/UE de
la Comisién de 1 de julio de 2010, por la que se establecen disposiciones de aplicacién de la
Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del Consejo en lo que atafie a los requisitos de
organizacion, los conflictos de intereses, la conducta empresarial, la gestién de riesgos y el
contenido de los acuerdos celebrados entre depositarios y sociedades de gestion; y la Directiva
2010/44/UE de la Comision de 1 de julio de 2010, por la que se establecen disposiciones de
aplicacién de la Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del Consejo en lo que atafie a
determinadas disposiciones relativas a las fusiones de fondos, las estructuras de tipo
principal-subordinado y el procedimiento de notificacion.

-14-



inverco

Asociacion de Instituciones de Inversion Colectiva y Fondos de Pensiones

Disposicion Final sexta. Entrada en vigor.

El presente real decreto entrara en vigor el dia siguiente al de su publicacion en el «Boletin Oficial
del Estado».
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EXPOSICION DE MOTIVOS DEL REAL DECRETO 83/2015, DE 13 DE FEBRERO, POR EL
QUE SE MODIFICA EL REAL DECRETO 1082/2012, DE 13 DE JULIO, POR EL QUE SE
APRUEBA EL REGLAMENTO DE DESARROLLO DE LA LEY 35/2003, DE 4 DE NOVIEMBRE,
DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA

La modificaciéon del Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva aprobado por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, tan
solo dos afios después de su entrada en vigor, procede, esencialmente, de la necesidad de
completar la transposicion de la Directiva 2011/61/UE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de
8 de junio, relativa a los gestores de fondos de inversion alternativos y por la que se modifican las
Directivas 2003/41/CE y 2009/65/CE y los Reglamentos (CE) n.° 1060/2009 y (UE) n.° 1095/2010,
que armoniza, por primera vez, la regulacion relativa a los gestores de fondos de inversion
alternativa en la Unién Europea. Dicha transposicion se inicié en la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades de inversién
colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva.

La mencionada directiva afecta a las sociedades gestoras de instituciones de inversion colectiva
(IIC) no armonizadas, es decir, no autorizadas conforme al régimen previsto por la Directiva
2009/65/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 13 de julio de 2009, por la que se
coordinan las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas sobre determinados
organismos de inversion colectiva en valores mobiliarios (OICVM). De esta forma, se introducen
nuevos requisitos para la autorizacion de dichas sociedades gestoras y para la comercializacion
de las lIC que gestionen. Ademas, se establecen con mayor detalle las normas de conducta a las
que deben sujetarse, asi como los requisitos operativos, de organizacidn y transparencia que
deben cumplir, con especial atencion a la gestién del riesgo, gestion de la liquidez y gestion de los
conflictos de interés.

También se recogen otras cuestiones que completan la transposicion de la citada directiva. Entre
otras: la informacion adicional a incluir en el folleto de las IIC no armonizadas; la informacion
periddica que las sociedades gestoras de instituciones de inversion colectiva deberan facilitar a la
Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) sobre los principales mercados e
instrumentos en los que negocien por cuenta de las IIC alternativas que gestionen; los limites a la
inversion en titulizaciones y la aclaracion del concepto de gestion de inversiones conforme a lo
establecido en la Directiva 2011/61/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 8 de junio de
2011, que incluye la gestion de carteras y el control del riesgo. En este mismo orden de cosas se
detallan también los requisitos para la delegacion de funciones de las sociedades gestoras; los
ajustes a los recursos propios exigibles a las sociedades gestoras al minimo exigido por la norma
europea, asi como para incorporar los procedimientos adecuados y coherentes que permitan
valorar correcta e independientemente los activos de la lIC.

Mencion especial cabe hacer a la regulacién que se incorpora al reglamento sobre la politica de
remuneraciones y sobre el depositario, que se aplicara a las sociedades gestoras y a los
depositarios de todo tipo de IIC, teniendo en cuenta que el tratamiento que reciben estas
cuestiones en la Directiva 2011/61/UE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 8 de junio, y la
Directiva 2014/91/UE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 23 de julio de 2014, que modifica
la Directiva 2009/65/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo, del 13 de julio de 2013, por la que
se coordinan las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas sobre determinados
organismos de inversion colectiva en valores mobiliarios (OICVM) en lo que se refiere a las
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funciones del depositario, las politicas de remuneracion y las sanciones, es practicamente
idéntico.

En concreto, por lo que se refiere al régimen del depositario, se redacta un nuevo titulo V con los
elementos sustanciales para definir y regular las funciones y la responsabilidad del depositario,
teniendo en cuenta que la interpretacion y aplicacién de dicho titulo debe realizarse siempre de
conformidad con lo dispuesto en el Reglamento delegado (UE) n.° 231/2013 de la Comision, de 19
de diciembre de 2012, y en la normativa europea que desarrolle la Directiva 2014/91/UE, del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 23 de julio de 2014. También hay que recordar que algunos
de estos elementos sustanciales del régimen del depositario establecidos en las directivas, y
recogidos ahora en el titulo V del reglamento, ya estaban regulados en nuestro ordenamiento a
través de la Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, por la que se regulan determinados aspectos
del régimen juridico del depositario de instituciones de inversion colectiva, y se concreta el
contenido de los estados de posicion. Este real decreto opta, no obstante, por integrar en un titulo
unico la regulacion reglamentaria relativa al depositario, de modo que su regulacion mejora en
términos de consistencia y sistematica. Adicionalmente, para las demés cuestiones de caracter
mas técnico, muchas de las cuales vendran a su vez determinadas por normas técnicas de la
Unidn Europea, se habilita al desarrollo de la CNMV. De esta forma la Orden EHA/596/2008, de 5
de marzo, quedard definitivamente derogada, una vez que entren en vigor los ajustes
desarrollados por la CNMV que completaran la regulacion del depositario.

Existen ademas otras novedades que no traen causa directa de la transposicion de las Directivas
2011/61/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 8 de junio de 2011, y 2014/91/UE del
Parlamento europeo y del Consejo, de 23 de julio de 2014, y que responden a la segunda razén
que justifica la modificacion del Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y que no es
otra que la permanente evolucidn y desarrollo del mercado de la inversion colectiva en Espafia.
Efectivamente, con la aparicién de nuevas oportunidades de negocio y modalidades de
comercializacion, es conveniente que la regulacién se ajuste para dotar de cobertura legal,
seguridad juridica y un régimen que permita el adecuado equilibrio entre su desarrollo y la
proteccion del inversor. Entre dichas novedades, destacan las siguientes:

En primer lugar, se permite la comercializacion activa de las IIC de inversién libre (IICIL) a
minoristas cualificados siempre y cuando realicen un desembolso minimo de 100.000 euros y
dejen constancia por escrito de que conocen los riesgos inherentes a la inversion. En
consonancia, se eleva a 100.000 euros el minimo desembolsado para que un minorista pueda
comprar o suscribir acciones o participaciones de IICIL, es decir, mediante la llamada
comercializacion pasiva.

En segundo lugar, en linea con las recientes reformas regulatorias para promover canales
alternativos de financiacion empresarial, se regulan distintos tipos de IICIL para dar cabida a la
posibilidad de invertir en facturas, préstamos, efectos comerciales de uso habitual en el ambito del
trafico mercantil y otros activos de naturaleza similar, en activos financieros vinculados a
estrategias de inversién con un horizonte temporal superior a un afio y en instrumentos financieros
derivados cualquiera que sea la naturaleza del subyacente. La comercializacion activa de este tipo
de IICIL se limita, exclusivamente, a profesionales y se afiaden ciertos requisitos adicionales de
informacion y para la adecuada gestion de su riesgo.

Por ultimo, se mejora y se ajusta técnicamente la redaccion de varios articulos. Entre otros, se
ajustan ciertas disposiciones del reglamento para permitir la posibilidad de utilizar cuentas
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démnibus, se adaptan los activos en los que pueden invertir las IIC armonizadas para incluir
aquellos que la Autoridad Europea de Valores y Mercados considera aptos, y se amplian los
instrumentos y derivados en los que pueden invertir las sociedades de inversion de capital variable
(SICAV) no armonizadas y los fondos de inversion de caracter financiero no armonizados
regulados en el articulo 72. Ademas, se homogeneiza el régimen de agentes y apoderados y de
representacion con el de las empresas de servicios de inversion

Los apartados 53 y siguientes del articulo unico introducen las disposiciones adicionales segunda
a sexta del reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva, que contienen los regimenes de los
denominados pasaportes para IIC y gestoras de terceros paises, es decir, los requisitos para la
comercializacion y la gestién transfronterizas cuando la IIC y/o la gestora estan domiciliadas o
constituidas en paises de fuera de la Unién Europea una vez dichos pasaportes entren en vigor. La
entrada en vigor de estos regimenes se establece de conformidad con los actos delegados que
adopte la Comisién Europea sobre los mismos tal y como recoge la Directiva 2011/61/UE del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 8 de junio de 2011. En la misma linea, la disposicion
adicional séptima incluye los requisitos que debera cumplir el depositario radicado en un tercer
pais.

El apartado 59 modifica la disposicién final Unica del reglamento de Instituciones de Inversién
Colectiva, que contiene la habilitacion para el desarrollo normativo y, en concreto, se habilita a la
CNMV para desarrollar el régimen de comunicacion en relacion con las modificaciones que se
produzcan en las condiciones de la autorizacion de las sociedades gestoras de instituciones de
inversion colectiva; el contenido y el modelo al que habré de ajustarse el estado de posicion, y el
régimen juridico del depositario.

El real decreto contiene, por ultimo, una modificacion en la parte final, del Real Decreto 1310/2005,
de 4 de noviembre, por el que se desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, en materia de admision a negociacion de valores en mercados secundarios
oficiales, de ofertas publicas de venta o suscripcion y del folleto exigible a tales efectos, con un
doble objetivo. En primer lugar, transponer correctamente la Directiva 2003/71/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 4 de noviembre de 2003, sobre el folleto que debe publicarse en caso
de oferta publica o admision a cotizacion de valores. Para ello, era necesario precisar que, cuando
el precio final de la oferta y el nimero de valores que se vayan a ofertar al publico no puedan
incluirse en el folleto, deberan figurar en el folleto los criterios o las condiciones que van
aparejadas para determinar los citados elementos o, en el caso del precio, el precio maximo. Y
segundo, realizar un ajuste minimo para adaptar el citado real decreto al contenido de la Directiva
2014/51/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de abril de 2014, relativa a los poderes
de la Autoridad Europea de Valores y Mercados.
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REGLAMENTO POR EL QUE SE DESARROLLA LA LEY 35/2003, DE 4 DE NOVIEMBRE, DE
INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA

TITULO PRELIMINAR

Articulo 1. Ambito de aplicacion, concepto, forma y clases.

1. Este reglamento tiene por objeto la regulacién de las instituciones de inversién colectiva (en

adelante, 1IC), asi como de sus sociedades gestoras, de sus depositarios y de las demés
entidades que presten servicios a las IIC, en los términos establecidos en la Ley 35/2003, de
4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva, y en este reglamento.

A los efectos de lo dispuesto en este reglamento, asi como en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de instituciones de inversion colectiva, seran consideradas como tales aquellas
que tienen por objeto la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos
e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que
el rendimiento del inversor se establezca en funcidn de los resultados colectivos.

Quedaran sujetas a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y a este reglamento las personas o
entidades que, con los requisitos de publicidad y determinacién de resultados previstos en el
parrafo anterior, capten recursos para su gestion mediante el contrato de cuentas en
participacién y cualquier forma de comunidad de bienes y derechos.

Las IIC revestiran la forma de sociedad de inversién o fondo de inversion.

Las IIC podran ser de caracter financiero, que tendran como objeto la inversion o gestion de
activos financieros, o de caracter no financiero, que operaran principalmente sobre activos de
otra naturaleza.

TITULO |
FORMA JURIDICA DE LAS INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA

CAPITULO |

Fondos de inversion

Articulo 2. Fondos de Inversion.

1.

Los fondos de inversion son |IC configuradas como patrimonios separados sin personalidad
juridica, pertenecientes a una pluralidad de inversores, incluidos entre ellos otras IIC, cuya
gestidn y representacion corresponde a una sociedad gestora de IIC (en adelante, SGIIC),
que ejerce las facultades de dominio sin ser propietaria del fondo, con el concurso de un
depositario, y cuyo objeto es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no,
siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.
En ningun caso podran impugnarse por defecto las facultades de administracion y
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disposicion de los actos y contratos realizados por la SGIIC con terceros en el gjercicio de las
atribuciones que les correspondan, conforme a lo establecido en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, y en este reglamento.

2. Podran crearse fondos de inversion por compartimentos en los que, bajo un Unico contrato
constitutivo y reglamento de gestion, se agrupen dos 0 mas compartimentos, circunstancia
que deberd quedar reflejada expresamente en dichos documentos. Cada compartimento
recibira una denominacién especifica que necesariamente debera incluir la denominacién del
fondo.

Cada compartimento dara lugar a la emisién de sus propias participaciones, que podran ser
de diferentes clases, representativas de la parte del patrimonio del fondo que les sea
atribuido. La parte del patrimonio del fondo que le sea atribuido a cada compartimento
respondera exclusivamente de los costes, gastos y demas obligaciones expresamente
atribuidas a ese compartimento y de los costes, gastos y obligaciones que no hayan sido
atribuidos expresamente a un compartimento en la parte proporcional que se establezca en
el reglamento del fondo. En cualquier caso, cada compartimento respondera exclusivamente
de los compromisos contraidos en el ejercicio de su actividad y de los riesgos derivados de
los activos que integran sus inversiones. Los acreedores de un compartimento de un fondo
de inversidn unicamente podran hacer efectivos sus créditos frente al patrimonio de dicho
compartimento, sin perjuicio de la responsabilidad patrimonial que corresponda al fondo de
inversion derivada de sus obligaciones tributarias. A los compartimentos les seran
individualmente aplicables todas las previsiones de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, con
las especificidades que se establezcan en este reglamento.

Cada compartimento, o cada fondo de inversion en el caso de que este carezca de
compartimentos, tendra una Unica politica de inversion.

En ningun caso podran existir compartimentos de caracter financiero en |IC de caracter no
financiero, ni a la inversa. Del mismo modo, no podran existir compartimentos con el caracter
de IIC de inversion libre o de 1IC de IIC de inversion libre en aquellas IIC que no tengan tal
naturaleza.

Articulo 3. Numero minimo de participes.

1. Elndmero de participes de un fondo de inversién no sera inferior a 100.

2. En el caso de fondos de inversién por compartimentos, el nimero minimo de participes en
cada uno de los compartimentos no podré ser inferior a 20, sin que, en ningun caso, el numero
de participes totales que integren el fondo sea inferior a 100.

3. No obstante, no tendran que cumplir los requisitos mencionados en los apartados anteriores
los fondos cuyos participes sean exclusivamente otras IIC reguladas en los articulos 54 y
siguientes, ni tampoco los fondos de inversion libre regulados en el articulo 73.

4. Los fondos no constituidos por los procedimientos de fundacién sucesiva y de suscripcion
publica de participaciones dispondran del plazo de un afio, contado a partir de su inscripcidn
en el correspondiente registro de la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante,
CNMV), para alcanzar el numero minimo de participes.
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Articulo 4. Participacion.

1.

La participacion es cada una de las partes alicuotas en que se divide el patrimonio de un
fondo. Dentro de un mismo fondo o, en su caso, de un mismo compartimento, podran existir
distintas clases de participaciones que se podran diferenciar, entre otros aspectos, por la
divisa de denominacion, por el comercializador, por la politica de distribucion de resultados o
por las comisiones que les sean aplicables. Las diferentes comisiones derivaran tanto de la
propia politica de comercializacion como de otros aspectos como el volumen de inversion, la
politica de distribucion de resultados o la divisa de denominacion, entre otros. Cada clase de
participacion recibira una denominacion especifica, que incluira la denominacion del fondo y,
en su caso, la del compartimento.

Las participaciones no tendran valor nominal. Tendran la condicion de valor negociable, y
podran representarse mediante cualquiera de las formas siguientes:

a) Mediante certificados nominativos sin valor nominal, que podran documentar una o
varias participaciones, y a cuya expedicion tendran derecho los participes. En dichos
certificados constara su numero de orden, el nimero de participaciones que
comprenden, la denominacion del fondo y, en su caso, del compartimento y de la
clase a la que pertenezca, la SGIIC y depositario y sus respectivos domicilios, asi
como los datos indicadores de la inscripcion de ambos en el Registro Mercantil, la
fecha de celebracion del contrato de constitucion del fondo o, en su caso, la del
otorgamiento de la escritura de constitucion y los datos relativos a la inscripcion en el
registro administrativo y, en su caso, en el Registro Mercantil.

b) Mediante anotaciones en cuenta, que estaran sometidas al régimen establecido por el
capitulo I del titulo | de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores.
Cualquier participe de un fondo cuyas participaciones estén representadas mediante
anotaciones en cuenta tendra derecho a obtener de la SGIIC, cuando precise de él,
un certificado de los previstos en el articulo 12 de la Ley 24/1988, de 28 de julio,
referido, a opcion de aquel, a todas o a alguna de las participaciones de las que sea
titular.

Cualquiera que sea la forma de representacion de las participaciones!:

a) La SGIIC, o el comercializador de las participaciones, en el caso de que en el registro de la
sociedad gestora las participaciones no figuren a nombre de los participes, debera remitir a
cada participe, al final del ejercicio, un estado de su posicién en el fondo. Cuando el participe
expresamente lo solicite, dicho documento podréa serle remitido por medios telematicos.

El estado de posicion debera contener, al menos, informacién relativa a la fecha de la
operacion y a la identidad de la institucidn, asi como de su sociedad gestora y su depositario
y del participe 0 accionista, y cualquier informacién adicional que determine la CNMV.

b) La SGIIC de un fondo de inversion podra, sin menoscabo alguno del derecho de los
participes a obtener los certificados a que se refiere el parrafo a) del apartado anterior,

! Modificado por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero, por el que se modifica el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de instituciones de inversidn colectiva.
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utilizar, con caracter de documento de gestién, resguardos por medio de los cuales se
informe a los participes de la posicién que ocupan en el fondo tras cada una de sus
operaciones.

4. Elvalor liquidativo de cada participacion sera el que resulte de dividir el patrimonio del fondo
por el nimero de participaciones de este. Cuando existan varias clases de participaciones, el
valor de cada clase de participacion sera el que resulte de dividir el valor de la parte del
patrimonio del fondo correspondiente a dicha clase por el numero de participaciones en
circulacién correspondiente a esa clase.

5. El numero de participaciones del fondo no sera limitado y su suscripcion o reembolso
dependeran de la demanda o de la oferta que de se haga de ellas.

6. La transmision de participaciones, la constitucion de derechos limitados u otra clase de
gravamenes Y el ejercicio de los derechos inherentes a ellas se regira por lo dispuesto con
caracter general para los valores negociables.

7. Cuando asi esté previsto en el reglamento de gestion, el patrimonio del fondo podréa
denominarse en una moneda distinta del euro. En este caso, se calcularé en dicha moneda y
el valor del patrimonio y el valor de las participaciones y las suscripciones y reembolsos se
realizaran en dicha moneda.

8. La SGIIC, una vez inscritos los fondos de inversion por ella gestionados en los registros
administrativos correspondientes de la CNMV, debera suministrar en la forma que determine
el Ministro de Economia y Competitividad, y con su habilitacion expresa, la CNMV, los datos
referidos al valor liquidativo de sus participaciones, a su patrimonio y al niumero de participes.
La difusién de estos datos se hara por un medio que deberé garantizar un acceso fiable,
rapido y no discriminatorio a ellos, y no podra cobrarse a los participes ni al publico en
general ningun gasto concreto por el suministro de la informacién. A estos efectos, se
consideran medios de difusion aptos los boletines de las bolsas de valores, la pagina web de
la SGIIC, asi como cualquier otro que, en atencion a los requisitos sefialados, determine la
CNMV.

La SGIIC suministrara dichos datos al medio de difusién elegido, como mas tarde, el dia
siguiente a aquel en el que realice el calculo del valor liquidativo.

9. Para aquellos fondos que garanticen el reembolso de sus participaciones diariamente, el
cumplimiento de la obligacion de informacién mencionada en el apartado anterior
determinara que las participaciones en los correspondientes fondos tengan la consideracion
de valores admitidos a cotizacion a los efectos de aquellas disposiciones que regulen
regimenes especificos de inversion. En el caso de que la correspondiente SGIIC no
suministrase la informacién necesaria mencionada en el apartado anterior y, como
consecuencia de ello, no pudiese ser difundida durante tres dias consecutivos o seis alternos
en el plazo de un mes, se hara constar asi. A partir de ese momento, y hasta que no
transcurran los 30 dias siguientes de difusion regular de tales datos, las inversiones que se
hagan en las participaciones en cuestion no podran considerarse como valores admitidos a
cotizacion a los efectos de las sefialadas disposiciones sobre regimenes especificos de
inversion.

10. La SGIIC emitira y reembolsara las participaciones a solicitud de cualquier participe, en los
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términos establecidos en este reglamento. No obstante, la CNMV, de oficio o a peticion de la
SGIIC, podra suspender temporalmente la suscripcion o reembolso de participaciones
cuando no sea posible la determinacién de su precio o concurra otra causa de fuerza mayor.

Articulo 5. Comisiones y gastos.

1.

Las SGIIC y los depositarios podran recibir de los fondos comisiones de gestion y de
depdsito, respectivamente, y las sociedades gestoras de 1IC podran recibir de los participes
comisiones por suscripcion y reembolso. En el folleto se debera recoger la forma de célculo,
el limite maximo de las comisiones referidas tanto al compartimento como a cada una de las
clases, las comisiones que efectivamente vayan a aplicarse, y la entidad beneficiaria de su
cobro. Asimismo, en caso de que la SGIIC se reserve la posibilidad de establecer acuerdos
de devolucion a participes de comisiones cobradas, tal circunstancia se debera incluir en el
folleto informativo de los fondos, junto con los criterios a seguir para la practica de dichas
devoluciones.

Se podran aplicar distintas comisiones a las distintas clases de participaciones emitidas por
un mismo fondo. En cualquier caso, se aplicaran las mismas comisiones de gestion y de
depdsito a todas las participaciones de una misma clase. Las comisiones de suscripcion y
reembolso de las participaciones de una misma clase solo podran distinguirse por
condiciones objetivas y no discriminatorias, que deberan incluirse en el folleto de la IIC.

En los fondos de inversidn de caracter financiero, la comisién de gestion se establecera en
funcion de su patrimonio, de sus rendimientos o de ambas variables. Con caracter general,
no podran percibirse comisiones de gestion que, en términos anuales, superen los limites
siguientes:

a)  Cuando la comisidn se calcule Unicamente en funcidn del patrimonio del fondo, el
2,25% de este.

b)  Cuando se calcule unicamente en funcion de los resultados, el 18% de estos.

c) Cuando se utilicen ambas variables, el 1,35% del patrimonio y el 9% de los
resultados.

Cuando toda o parte de la comision de gestidn se calcule en funcion de los resultados, se
consideraran todos los rendimientos netos obtenidos, tanto materializados como latentes,
y el limite establecido se aplicara una vez descontada la propia comision.

La sociedad gestora deberd articular un sistema de imputacion de comisiones sobre
resultados que evite que un participe soporte comisiones cuando el valor liquidativo de
sus participaciones sea inferior a un valor previamente alcanzado por el fondo y por el que
haya soportado comisiones sobre resultados. A tal efecto, podré optar por una de las
alternativas siguientes, especificando en el folleto el sistema elegido:

a) Imputar al fondo la comision de gestidn sobre resultados solo en aquellos ejercicios
en los que el valor liquidativo sea superior a cualquier otro previamente alcanzado en
gjercicios en los que existiera una comision sobre resultados. El valor liquidativo
maximo alcanzado por el fondo vincularé a la SGIIC durante periodos de al menos
tres anos.
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b) Articular un sistema de cargo individual a cada participe de la comision sobre
resultados, de forma que estos soporten el coste en funcion del resultado de su
inversion en el fondo, respetando los limites méaximos establecidos en los parrafos b)
y ¢). La SGIIC podré realizar liquidaciones a cuenta de la comision sobre resultados
por cobrar mientras que el inversor mantenga su participacion en el fondo.

El folleto y los informes trimestral y semestral, asi como toda publicacion relativa al fondo,
deberan advertir de forma destacada que el valor liquidativo del fondo y, por tanto, su
rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisidn
de gestion sobre resultados. Asimismo, el folleto y los informes trimestral y semestral
incluirdn informacién sobre los pagos a cuenta que, en su caso, realice el inversor. El
estado de posicion del participe recogera informacion detallada sobre tales extremos en
los términos que determine la CNMV.

El Ministro de Economia y Competitividad y, con su habilitacién expresa, la CNMV podra
modificar la duracién del periodo a que se refiere la primera alternativa. Igualmente,
podran establecer los supuestos y requisitos en que excepcionalmente se podra no
respetar la duracion establecida. Asimismo, podrén fijar periodos maximos para la
aplicacién del sistema de cargo individual, asi como los requisitos para su modificacién.
De la misma manera, fijaran las obligaciones de informacidn a los participes que las SGIIC
deberan cumplir, tales como la posibilidad de ejercicio del derecho de separacion o la
informacidn que se incluya en el folleto del fondo de inversion.

Se autoriza al Ministro de Economia y Competitividad a variar los porcentajes
establecidos en las letras a), b) y c) del apartado 3 hasta un maximo del 25% de los
respectivos limites.

4. En los fondos de inversion de caracter financiero ni las comisiones de suscripcion y
reembolso, ni los descuentos a favor del fondo que se practiquen en las suscripciones y
reembolsos, ni la suma de ambos, podran ser superiores al 5% del valor liquidativo de las
participaciones.

5. Enlos fondos de inversion de caracter financiero, la comision del depositario no podra exceder
del dos por 1.000 anual del patrimonio. Dicha comision constituira la retribucidn al depositario
por la realizacién de todas las funciones que le asigna la normativa, sin que los fondos puedan
soportar costes adicionales cuando el depositario haya delegado en terceros la realizacion de
alguna de tales funciones. Excepcionalmente, y previa autorizacion de la CNMV, dicha
comision podra ser superior cuando se trate de depositarios que hayan de cumplir
principalmente sus funciones en el extranjero. Con independencia de esta comision, los
depositarios podran percibir de los fondos comisiones por la liquidacion de operaciones,
siempre que sean conformes con las normas generales reguladoras de las correspondientes
tarifas.

6. Enlos fondos de inversion inmobiliaria, las SGIIC podran percibir de los fondos una comisién
de gestion, como remuneracion de sus servicios, que no podra ser superior al 4% del
patrimonio del fondo o al 10% de sus resultados si se calcula en funcién de éstos; o al 1,50%
del patrimonio y el 5% de sus resultados si se calcula en funcion de ambos. Cuando toda o
parte de la comision de gestion se calcule en funcion de los resultados, sera de aplicacion lo
establecido en el apartado 3 en lo referido a la forma de calculo de la comision.
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10.

11.

12.

13.

En los fondos de inversién inmobiliaria, la comision de suscripcion no podra ser superior al 5%
del valor liquidativo de la participacion, ni la de reembolso superior al 5% del valor liquidativo
de la participacion.

En los fondos de inversidn inmobiliaria la comision del depositario no podra exceder del cuatro
por 1.000 anual del patrimonio del fondo. Dicha comisién constituird la retribucion al
depositario por la realizacion de todas las funciones que le asigna la normativa, sin que los
fondos puedan soportar costes adicionales cuando el depositario haya delegado en terceros la
realizacion de alguna de tales funciones. Excepcionalmente, y previa autorizacion de la
CNMV, dicha comisién podra ser superior cuando se trate de depositarios que hayan de
cumplir principalmente sus funciones en el extranjero. Con independencia de esta comision,
los depositarios podran percibir de los fondos comisiones por la liquidacién de operaciones,
siempre que sean conformes con las normas generales reguladoras de las correspondientes
tarifas.

En los fondos de inversion inmobiliarios, serén por cuenta del fondo, al menos, los gastos de
tasacion, los de reparaciones, rehabilitacién y conservacion de inmuebles y los que,
vinculados a la adquisicion y venta de inmuebles, deban abonarse a un tercero por la
prestacion de un servicio.

Cuando un fondo de inversion invierta en otra IIC que esté gestionada por la misma SGIIC o
por una sociedad perteneciente a su mismo grupo, las comisiones de gestiones acumuladas y
soportadas directa o indirectamente por sus participes no podran superar el porcentaje que a
tal efecto fije el folleto del fondo dentro de los limites de este articulo. El porcentaje de
comisiones de gestidén acumuladas y soportadas indirectamente por la inversion en otras IIC,
conforme a los apartados anteriores, se calculara en funcién del importe efectivamente
soportado en relacion al patrimonio invertido en estas IIC.

Asimismo, este fondo de inversion no podra soportar comisiones de suscripcion y reembolso
de las IIC en las que invierta cuando estén gestionadas por su misma SGIIC o por una
sociedad perteneciente a su mismo grupo. Aquellos fondos que inviertan una proporcion
sustancial de su activo en otras IIC deberan incluir en el folleto informativo el nivel maximo de
las comisiones de gestion y depositario que podran soportar de forma directa o indirecta,
expresados en porcentaje sobre el patrimonio de la IIC y sobre el patrimonio invertido en estos
activos.

Los demas gastos que hayan de soportar los fondos de inversion deberan estar expresamente
previstos en su folleto informativo. En todo caso, tales gastos deberan responder a servicios
efectivamente prestados al fondo que resulten imprescindibles para el normal
desenvolvimiento de su actividad. Tales gastos no podran suponer un coste adicional por
servicios inherentes a las labores de su SGIIC o de su depositario, que estan ya retribuidas por
sus respectivas comisiones, reguladas en los apartados anteriores de este articulo.

Asimismo, el Ministro de Economia y Competitividad y, con su habilitacién expresa, la CNMV
dictaran las demas disposiciones necesarias para el desarrollo de este articulo.

Los fondos de inversion podrén soportar comisiones de intermediacién que incorporen la
prestacion del servicio de analisis financiero sobre inversiones, a que se refiere el articulo
63.2.e) de la Ley 24/1988, de 28 de julio, siempre que asi figure en el folleto informativo del
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fondo y se cumplan los siguientes requisitos:

a) El servicio de analisis debera constituir pensamiento original y proponer
conclusiones significativas, que no sean evidentes o de dominio publico, derivadas
del andlisis o tratamiento de datos.

b) Dicho servicio debera estar relacionado con la vocacion inversora del fondo de
inversion y contribuir a mejorar la toma de decisiones sobre inversion.

c) Elinforme anual de la institucion a que se refiere el articulo 17 de la Ley 35/2003, de
4 de noviembre, debera recoger informacion cualitativa detallada para que los
inversores tengan conocimiento de la existencia de costes derivados del servicio de
andlisis.

d) Las gestoras se deberan dotar de procedimientos de seleccion de intermediarios
con el objeto de garantizar su deber de actuar en beneficio de los participes,
gestionar adecuadamente los conflictos de interés que puedan surgir en relacion a
los citados costes, asi como garantizar el mejor resultado posible en la ejecucion de
las operaciones. Asimismo, los procedimientos deberan contemplar una revisién al
menos anual de las comisiones abonadas a los intermediarios.

14. 2 as entidades comercializadoras de fondos de inversidén podran cobrar a los participes que
hayan suscrito participaciones a través de éstas, comisiones por la custodia y administracion
de las participaciones, siempre que ello figure en el folleto de la [IC y se cumplan los siguientes
requisitos:

a) Que las participaciones estén representadas mediante certificados figuren en el
registro de participes de la sociedad gestora o del comercializador a través del que
se hayan adquirido las participaciones por cuenta de participes y que, en
consecuencia, el comercializador acredite la titularidad de las participaciones frente
al inversor

b) Que se cumplan los requisitos generales de tarifas y contratos por la prestacion de
servicios de inversion y auxiliares.

c) Que el comercializador no pertenezca al mismo grupo que la sociedad gestora.
Para la inclusion en el folleto de la posibilidad de cobro de dichas comisiones de acuerdo

con el parrafo anterior no se requerira la aplicacion de lo dispuesto en el articulo 14 de este
reglamento.

? Modificado por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero, por el que se modifica el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de instituciones de inversidn colectiva.
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CAPITULOII

Sociedades de inversion

Articulo 6. Concepto y numero minimo de accionistas.

1.

Las sociedades de inversion son aquellas IIC que adoptan la forma de sociedad anonima y
cuyo objeto social es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos
e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que
el rendimiento del inversor se establezca en funcidn de los resultados colectivos.

Podran crearse sociedades de inversién por compartimentos en las que bajo un unico
contrato constitutivo y estatutos sociales se agrupen dos o mas compartimentos,
circunstancia que debera quedar reflejada expresamente en dichos documentos. Cada
compartimento recibira una denominacion especifica que necesariamente debera incluir la
denominacion de la sociedad de inversion. Cada compartimento dara lugar a la emision de
acciones 0 de diferentes series de acciones representativas de la parte del capital social que
les sea atribuida.

La parte del capital social que le sea atribuido a cada compartimento respondera
exclusivamente de los costes, gastos y demas obligaciones expresamente atribuidas a ese
compartimento y de los costes, gastos y obligaciones que no hayan sido atribuidas a un
compartimento en la parte proporcional que se establezca en los estatutos sociales. A los
compartimentos les seran individualmente aplicables todas las previsiones de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, con las especificidades que se establezcan en este reglamento.
Cada compartimento o cada sociedad de inversion, en el caso de que esta carezca de
compartimentos, tendra una Unica politica de inversion.

En ningun caso podran existir compartimentos de caracter financiero en IIC de caracter no
financiero, ni a la inversa. Del mismo modo, no podran existir compartimentos con el caracter
de IIC de inversién libre o de IIC de IIC de inversion libre en aquellas IIC que no tengan tal
naturaleza.

El nimero de accionistas de una sociedad de inversién no sera inferior a 100.

En el caso de sociedades de inversion por compartimentos, el nimero minimo de accionistas
en cada uno de los compartimentos no podra ser inferior a 20, sin que, en ningun caso, el
numero de accionistas totales que integren la sociedad sea inferior a 100.

3No obstante, no tendran que cumplir los requisitos mencionados en los apartados 3 y 4
aquellas sociedades cuyos accionistas sean exclusivamente otras IIC reguladas en el
articulo 54 y siguientes, ni aquellas sociedades_de inversion libre reguladas en el articulo 73.

Las sociedades no constituidas por los procedimientos de fundacion sucesiva y de
suscripcion publica de acciones dispondran del plazo de un afio, contado a partir de su
inscripcidn en el correspondiente registro de la CNMV, para alcanzar el nimero minimo de
accionistas.

* Modificado por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero, por el que se modifica el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de instituciones de inversidn colectiva.
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A las acciones de una sociedad de inversidn también les sera de aplicacion lo dispuesto en
los apartados 8, 9 y 10 del articulo 4. El apartado 3 del citado articulo también sera de
aplicacién a las sociedades de inversion de capital variable (en adelante, SICAV) que
otorguen liquidez en los términos previstos en el articulo 78. En el caso de las sociedades
cuyas acciones estén admitidas a negociacion en bolsa de valores o un mercado o sistemas
organizados de contratacién, la entidad encargada del registro y custodia de sus acciones
sera la encargada de remitir el estado de posicion regulado en el apartado 3 del articulo 4,
con la periodicidad sefialada en el mismo. A los efectos de lo dispuesto en el apartado 8, se
considerara medio de difusién apto, ademas de los sefialados en dicho apartado, la pagina
web de la sociedad de inversion o de su Gestora.

Articulo 7. La administracion de la sociedad?.

1.

Serén drganos de administracién y representacion de la sociedad de inversidon los
determinados en sus estatutos, de conformidad con las prescripciones de la legislacion
sobre sociedades andnimas. La sociedad de inversidn habra de contar con un consejo de
administracion.

Cuando asi lo prevean los estatutos sociales, la junta general o, por su delegacién, el
consejo de administracion podran acordar la designacion de una SGIIC como la responsable
de garantizar el cumplimiento de los previsto en este reglamento. El eventual acuerdo
debera elevarse a escritura publica e inscribirse en el Registro Mercantil y en el registro de la
CNMV.

En caso de que la sociedad de inversidn no designe una SGIIC, la propia sociedad quedara
sometida al régimen de las SGIIC previsto en este reglamento.

La SGIIC designada o, la sociedad de inversion que no haya designado a una SGIIC podran,
a su vez, delegar la gestion de inversiones en otra u otras entidades financieras en la forma
y con los requisitos establecidos en el articulo 98. En el caso de que esta delegacion haya
sido impuesta por la sociedad de inversion, lo cual debera acreditarse mediante el
correspondiente acuerdo de la junta general de accionistas o, por delegacion expresa de
esta, del consejo de administracion, la entidad que delega no sera responsable ante los
accionistas de los perjuicios que pudieran derivarse de dicha contratacion.

El acuerdo mencionado en el apartado anterior no relevara a los 6rganos de administracion
de la sociedad de ninguna de las obligaciones y responsabilidades que la normativa vigente
les imponen.

* Modificado por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero, por el que se modifica el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de instituciones de inversidn colectiva.
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TiTULO I
DISPOSICIONES COMUNES

CAPITULO |
Condiciones de acceso y ejercicio de la actividad

Articulo 8. Autorizacion y registro.

1. Quienes pretendan crear una IIC deberan:

a)

Obtener de la CNMV la previa autorizacion del proyecto de constitucién del fondo de
inversion o, en su caso, de la sociedad de inversion.

En el caso de fondos de inversidn y de sociedades de inversion que hayan designado
una sociedad gestora la CNMV deberé notificar la autorizacion dentro de los dos meses
siguientes a la recepcion de la solicitud, o al momento en que se complete la
documentacion exigible.

En el caso de sociedades de inversidn que no hayan designado una sociedad gestora-la
CNMV debera notificar la autorizacion dentro de los tres meses siguientes a la
recepcion de la solicitud, o al momento en que se complete la documentacion exigible.

No obstante, si transcurren cinco meses sin que se dicte resolucion expresa, podra
entenderse estimada la solicitud por silencio administrativo, con los efectos previstos en
el articulo 43 de la Ley 30/1992, de 26 de noviembre, de Régimen Juridico de las
Administraciones Publicas y del Procedimiento Administrativo Comun.

Cuando la IIC vaya a realizar una gestion encaminada a la consecucion de un objetivo
concreto de rentabilidad y, para ello, resulte imprescindible la contratacion de
operaciones con anterioridad a la finalizacién del periodo de comercializacion inicial,
deberé especificarse en la memoria prevista en el articulo 10.2 de la Ley 35/2003, de 4
de noviembre, qué entidad asumira las posiciones que finalmente no contrate la lIC, por
sobrepasar el tamafio necesario para conseguir la rentabilidad considerando el
patrimonio de la IIC al finalizar el periodo de comercializacion inicial que sera
improrrogable y no excedera de tres meses.

Constituir, una vez obtenida la autorizacion, una sociedad anénima o un fondo de
inversion, segun proceda. En el caso de las sociedades de inversion, dicha constitucién
se efectuara, en todo caso, mediante otorgamiento de escritura publica e inscripcidn en
el Registro Mercantil. Tendré caracter potestativo la constitucion de los fondos de
inversion mediante el otorgamiento de escritura publica, asi como su consiguiente
inscripcion en el Registro Mercantil.

Inscribir [a 1IC en el registro de la CNMV que corresponda, asi como proceder al registro
del folleto informativo de la institucion que, en el caso de las IIC por compartimentos,
incluira un anexo referente a cada compartimento. La CNMV resolvera las solicitudes de
inscripcion en el plazo de un mes desde su recepcion o, en su caso, desde el momento
en el que se complete la documentacion exigida. Si el proyecto presentado para su
inscripcidn se apartara del autorizado previamente, se denegara la inscripcion mediante
una comunicacion a los promotores en la que se detallaran los extremos que hayan sido
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objeto de madificacion, y los interesados podran bien rectificar en el plazo de un mes las
variaciones o errores introducidos, bien solicitar expresamente una nueva autorizacion
en los términos previstos en este articulo, todo ello sin perjuicio de los recursos
administrativos que les correspondan con arreglo a la legislaciéon vigente. No se
practicaran inscripciones en los registros correspondientes en el caso de que entre la
fecha de autorizacion previa y la de solicitud de inscripcién en el registro de la CNMV
hubieran transcurrido mas de seis meses, y debera solicitarse de nuevo la autorizacion.

En el caso de los fondos de inversién, la CNMV podra acordar en un Unico acto la
autorizacion de la institucion y su inscripcion en el correspondiente registro de la
CNMV. En este supuesto, la solicitud debera ir acompafiada del contrato constitutivo,
del folleto informativo y de cuantos datos, informes o antecedentes pueda la CNMV
considerar necesarios. La CNMV debera proceder a la autorizacion e inscripcion de la
[IC en el registro correspondiente en el plazo de dos meses desde la recepcion de la
solicitud o desde el momento en que se complete la documentacion exigible. Si
transcurren dos meses sin que se dicte resolucidn expresa, podra entenderse
estimada la solicitud por silencio administrativo, con los efectos previstos en el articulo
43 de la Ley 3011992, de 26 de noviembre, de Régimen Juridico de las
Administraciones Publicas y del Procedimiento Administrativo Coman.

2. Las autorizaciones solo podran ser denegadas por las causas establecidas en la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, en este reglamento y en las demas disposiciones aplicables.
En ningun caso se concedera la autorizacion a las IIC que, por establecerlo asi en su
contrato constitutivo, en su reglamento de gestion o en sus estatutos, no puedan
comercializar sus participaciones o acciones en territorio espariol.

Articulo 9. Contenido del contrato constitutivo.

1. El contrato constitutivo de los fondos de inversion debera contener necesariamente:

a) Ladenominaci6n del fondo, que debera ir seguida, en todo caso, de la expresion
fondo de inversion o de las siglas FI, en el caso de los fondos de caracter
financiero, o bien fondo de inversion inmobiliaria o de las siglas Fll en el caso de
los fondos de inversién de caracter inmobiliario, 0, en su caso, la que
correspondiera de conformidad con lo que se establezca para otros tipos
especiales de fondos de inversion.

b) El objeto, circunscrito exclusivamente a las actividades mencionadas en el
articulo 1.1 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre.

c) El patrimonio del fondo en el momento de su constitucion.

d) El nombre y el domicilio de la sociedad gestora y del depositario, y los datos
relativos a la inscripcion de la sociedad gestora, cuando la sociedad gestora haya
sido autorizada en Espafia, y del depositario en el Registro Mercantil y en el
correspondiente registro de la CNMV.

e) Elreglamento de gestion del fondo, con las menciones minimas que se detallan
en el articulo siguiente.
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2.

La CNMV establecera la forma y el plazo para la remision del contrato constitutivo.

Articulo 10. Contenido del reglamento de gestion.

1.

El reglamento de gestion constituye el conjunto de normas que, ajustadas a la legislacion
vigente en cada momento, regira el fondo y debera contener, ademas de los aspectos
previstos en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, al menos, las siguientes especificaciones:

a)

La denominacion del fondo. Cuando se prevea utilizar diferentes referencias a los
efectos de la comercializacion del fondo, deberan preverse todas ellas en el
reglamento de gestion. En todo caso, en la publicidad y en toda publicacién del fondo,
ademés de la referencia a los efectos de comercializacién, deberd incluirse la
denominacion del fondo.

La declaracion, en su caso, de la posibilidad de crear compartimentos.

El nombre y el domicilio de la sociedad gestora y del depositario, asi como los datos
indicadores de la inscripcion de ambos en el Registro Mercantil, en el caso de que la
sociedad gestora haya sido autorizada en Espafia, y las normas para la direccion,
administracion y representacion del fondo.

Los requisitos para la sustitucion de la SGIIC y del depositario.

El plazo de duracién del fondo, que podra ser ilimitado.

Los criterios generales sobre inversiones y las normas para la seleccion de valores.

El procedimiento para la emision y el reembolso de las participaciones y los supuestos
en los que pueden ser suspendidos la emision o el reembolso.

El procedimiento para la determinaciéon del valor liquidativo de suscripcion y el
reembolso con indicacion del método y de la frecuencia de su calculo.

El régimen de suscripciones y reembolsos, con indicacion del medio en que se
efectuaran, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 7.4 de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre.

Las caracteristicas de los certificados y de las anotaciones representativas de las
participaciones.

Los requisitos y las formas para llevar a cabo la modificacion del contrato y del
reglamento.

Las causas de disolucion del fondo y las normas para su liquidacién, indicando la
forma de distribuir en tal caso el patrimonio entre los participes de aquel y los
requisitos de publicidad que previamente habran de cumplirse.

m) En su caso, los derechos especiales de informacion sobre los estados financieros del
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2.

fondo y de la SGIIC que se reconozcan a los participes.

Se habilita a la CNMV para determinar los plazos y la forma de remision del reglamento de
gestién de los fondos de inversion y sus modificaciones.

Articulo 11. Contenido de los estatutos sociales de las sociedades de inversion.

1.

En los estatutos sociales, ademas de los requisitos establecidos en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, y en el articulo 23 del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital,
aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, se expresaran los siguientes:

a)

9)
h)

La razdn social de la sociedad en la que deberé figurar necesariamente la denominacion
de sociedad de inversion de capital variable o las siglas SICAV en el caso de las
sociedades de inversion de caracter financiero, o bien sociedad de inversidn inmobiliaria o
las siglas Sll en el caso de las sociedades de inversion de caracter inmobiliario, o, en su
caso, la que correspondiera de conformidad con lo que se establezca para otros tipos
especiales de sociedades de inversion.

El objeto social circunscrito exclusivamente a las actividades enumeradas en el articulo
1.1 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre.

El capital social, que no podré ser inferior al minimo legalmente establecido para cada tipo
de sociedad de inversion, con expresion del nimero de acciones y, en su caso, de las
series en el que esta dividido y el valor nominal de ellas. En el caso de las SICAV, se hara
constar, con las menciones sefialadas anteriormente, el capital inicial, que no podra ser
inferior al que esté establecido en el articulo 80, asi como el capital estatutario maximo.

Una declaracion, en su caso, de la posibilidad de crear compartimentos.

SLa designacion de un depositario autorizado en el caso de las SICAV, de las Sociedades
de Inversion Libre reguladas por el articulo 73, las 1IC de IIC de Inversién Libre con forma
societaria y en el caso de las sociedades de inversion inmobiliaria cuya sociedad gestora
supere los umbrales establecidos en el articulo 41 bis de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, indicando su nombre y domicilio, asi como los datos identificadores de su
inscripcion en el Registro Mercantil. No obstante lo anterior, aquellas Sl que quieran
beneficiarse de los derechos reconocidos con arreglo a la Directiva 2011/61/UE podran
voluntariamente acogerse a los requisitos previstos en ésta entre los que figura el
nombramiento de un depositario.

Si existe 0 no la posibilidad de encomendar la gestidn de los activos de la sociedad a un
tercero.

Las normas o criterios generales a que habran de ajustar su politica de inversiones.

La prohibicién de remuneraciones o ventajas para los fundadores y promotores.

> Modificado por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero, por el que se modifica el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de instituciones de inversidn colectiva.
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2.

Se habilita a la CNMV para determinar los plazos y la forma de remision de los estatutos
sociales de las sociedades de inversion y sus modificaciones.

Articulo 12. Requisitos de acceso y ejercicio de la actividad y de inscripcion en el registro
de la CNMV de las sociedades de inversion.

1.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 11.2.a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
los procedimientos de control interno con los que deberan contar las sociedades de inversion
tendran que incluir, en particular, un régimen que regule las inversiones en instrumentos
financieros de la sociedad.

Todas estas medidas deberan garantizar que cada transaccién relacionada con la entidad
pueda reconstruirse con arreglo a su origen, las partes que participen, su naturaleza y el
tiempo y lugar en que se haya realizado, asi como que los activos de la sociedad se inviertan
con arreglo a sus estatutos y a las disposiciones legales vigentes.

Se faculta a la CNMV para establecer los requisitos minimos que deberan cumplir los
sistemas de control interno y de gestion y control de riesgos, asi como la forma en que deba
ser informada de la existencia y funcionamiento de dichos sistemas.

A los efectos de lo dispuesto en el articulo 11.2.c) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, el
requisito de honorabilidad empresarial o profesional se entendera también referido a las
personas fisicas que representen a personas juridicas que sean consejeros.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 11.2.d) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
se presumira que poseen conocimientos y experiencia adecuada en materias relacionadas
con los mercados de valores quienes hayan desempefiado, durante un plazo no inferior a tres
afios, funciones de alta administracion, direccion, control o asesoramiento de entidades
financieras, empresas de servicios de inversion, 1IC o SGIIC, o funciones relacionadas con
los mercados citados en otras entidades publicas o privadas. En el caso de IIC no financieras,
la experiencia sefialada se entendera referida a entidades del @mbito en el que desarrollen su
actividad.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 11.2.e) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
las sociedades de inversion deberan incluir en el reglamento interno de conducta un régimen
de operaciones personales de consejeros, directivos y empleados de la sociedad y, en su
caso, el régimen de operaciones vinculadas establecido en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre.

Se habilita a la CNMV para determinar la forma, el contenido y los plazos de la comunicacion
de modificaciones en la composicion o cargos del consejo de administracion y directivos o
asimilados de las sociedades de inversion.
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Articulo 13. Registros de la CNMV en materia de IIC.

En la CNMV se llevaran, con las secciones y subsecciones que sean precisas, 10s siguientes
registros relacionados con las IIC, las SGIIC y los depositarios:

a) Registro de sociedades de inversion de caracter financiero o SICAV
armonizadas.

b) Registro de fondos de inversion de caracter financiero o Fl armonizadas.

c) Registro de sociedades de inversion de caracter financiero o SICAV no
armonizadas.

d) Registro de fondos de inversion de caracter financiero o Fl no armonizadas.

e) Registro de sociedades de inversién inmobiliaria o SlI.

f) Registro de fondos de inversion inmobiliaria o Fll.

g) Registro de IIC de inversién libre o lICIL.

h) Registro de IIC de IIC de inversion libre o IICIICIL.

i) Registro de sociedades gestoras de IIC o SGIIC.

j) Registro de depositarios de IIC.

k) Registro de entidades gestoras delegadas o subgestoras.

) Registro de otras IIC.

m) Registro de participaciones significativas.

n) Registro de folletos, informes periddicos y auditorias.

0) Registro de IIC extranjeras comercializadas en Espafia.

p) Registro de sociedades gestoras extranjeras que operen en Espafia.
q) Registro de hechos relevantes.

r) Registro de agentes y apoderados de SGIIC
s) Registro de expertos externos que realizan la funcidn de valoracion.

~

Se consideraran sociedades de inversion de caracter financiero o SICAV armonizadas y fondos de
inversion de caracter financiero o Fl armonizados aquellos autorizados conforme a la Directiva
2009/65/CE del Parlamento Europeo y del Consejo de 13 de julio de 2009 por la que se coordinan
las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas sobre determinados organismos de
inversion colectiva en valores mobiliarios (en adelante, Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio). Se
consideraran sociedades de inversion de caracter financiero o SICAV no armonizadas y fondos de
inversion de caracter financiero o Fl no armonizados aquellos que se acojan a las excepciones
previstas en el articulo 72.

Articulo 14. Modificacion de proyectos de constitucion, estatutos, reglamentos y folletos’.

1. Las modificaciones en el proyecto de constitucion, una vez autorizado, en los estatutos o en
el reglamento de las IIC quedaran sujetas al procedimiento de autorizacion de 1IC previsto
en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y en este reglamento, con las siguientes
especialidades:

a) Las modificaciones de los estatutos sociales y de los reglamentos que no requieran
autorizacion previa, de acuerdo con lo establecido en el articulo 12 de la Ley 35/2003,

® Modificado por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero, por el que se modifica el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de instituciones de inversidn colectiva.
’ Modificado por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero, por el que se modifica el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de instituciones de inversidn colectiva.
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de 4 de noviembre, deberan ser incluidas en el informe trimestral inmediato posterior,
asi como en el informe semestral o anual siguiente. La consideracion de escasa
relevancia en el caso de los fondos de inversion podra realizarse simultdneamente a
su inscripcion en el registro correspondiente de la CNMV.

b) Cuando la modificacion del folleto se produzca con motivo del establecimiento o
renovacion de garantias a IIC que realicen o vayan a realizar una gestion encaminada
a la consecucion de un objetivo concreto de rentabilidad que cuente con la garantia de
un tercero, debera remitirse a la CNMV la informacion sefialada en el articulo 8.1.a),
cuarto parrafo.

c) En el caso de modificaciones de los reglamentos de gestion, la inscripcion se podra
realizar de oficio cuando las modificaciones se deriven de cambios normativos o de
modificaciones en otros registros de la CNMV.

d)  En el caso de modificaciones estatutarias, la solicitud de autorizacion podra realizarse
con anterioridad a su aprobacién por los correspondientes 6rganos de gobierno de la
sociedad.

e) Lapresentacion ante la CNMV de la documentacion precisa para la inscripcion de las
modificaciones mencionadas en este articulo debera realizarse en el plazo de tres
meses, contado desde la notificacidon de la autorizacion previa o de la consideracion
como de escasa relevancia. Transcurrido dicho plazo sin que se haya solicitado la
inscripcion de la modificacidn, se denegara la inscripcion y deberan cumplirse de
nuevo los tramites de publicidad. No obstante, cuando la modificacién haya de cumplir
con requisitos que exijan el transcurso de plazos con caracter previo a su inscripcion
en el registro de la CNMV, podra prorrogarse el plazo de tres meses por un plazo
adicional no superior a tres meses.

Toda modificacion del reglamento de un fondo de inversion que requiera autorizacion previa
deberé ser publicada por la CNMV después de su autorizacion y comunicada por la SGIIC a
los participes en el plazo de los 10 dias siguientes a la notificacion de la autorizacion. En
estos casos, la CNMV exigira como requisito previo para la inscripcion de la modificacion en
sus registros administrativos la acreditacion del cumplimiento de la obligacion de
comunicacion mediante certificacion de la SGIIC y la presentacidn de una copia de la carta
remitida a los participes.

Cuando la modificacion del reglamento de gestion o, en su caso, del folleto o del documento
con los datos fundamentales para el inversor, suponga un cambio sustancial de la politica de
inversion o de la politica de distribucion de resultados, la sustitucion de la sociedad gestora
o del depositario, la delegacion de la gestion de la cartera de la institucion en otra entidad, el
cambio de control de la sociedad gestora o del depositario, la transformacién, fusion o
escisién del fondo o del compartimento, el establecimiento o elevacion de las comisiones, el
establecimiento, elevacion o eliminacion de descuentos a favor del fondo a practicar en
suscripciones y reembolsos, modificaciones en la periodicidad del calculo del valor
liquidativo o la transformacion en una IIC por compartimentos o en compartimentos de otras
lIC, debera ser comunicada a los participes con caracter previo a su entrada en vigor, con
una antelacion minima de 30 dias naturales. La entrada en vigor de dichas modificaciones
se producira en el momento de la inscripcion de la modificacion del reglamento de gestion o,
en su caso, de la actualizacion del folleto explicativo y/o del documento con los datos
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fundamentales para el inversor. EI cambio de control de la SGIIC y del depositario, una vez
efectuado y comunicado a la CNMV, debera ser comunicado a los participes en el plazo de
diez dias. Las modificaciones que se refieran a la sustitucién del depositario como
consecuencia de operaciones societarias sobrevenidas o sujetas a la verificacion de otros
organismos, podran inscribirse inmediatamente en la CNMV siempre que se cumpla con la
obligacion de la sociedad gestora de comunicar este cambio a los participes

No se consideraran sustanciales, entre otras, las siguientes modificaciones en la politica de
inversion:

a) Las que tengan por objeto ajustar la calidad crediticia de los activos de renta fija ala
calificacion de solvencia que en cada momento tenga el Reino de Espaiia,

b) Las modificaciones en la duracion que tengan por objeto ajustarse a las categorias
establecidas por la CNMV

c) Los cambios motivados por modificaciones de la normativa aplicable. En todo caso,
tales cambios no podran desvirtuar la finalidad y vocacion del fondo de inversion.

Siempre que exista comision de reembolso o gastos o descuentos asociados a él, los
participes podran optar durante el plazo de 30 dias naturales contado a partir de la remision
de las comunicaciones a los participes, por el reembolso o traspaso de sus participaciones,
total o parcial, sin deduccion de comision de reembolso ni gasto alguno, por el valor
liquidativo que corresponda a la fecha del tltimo dia de los 30 dias naturales de informacién.

Igualmente, los participes de fondos cuya politica de inversion se base en la inversion en
una unica IIC de caracter financiero conforme a lo establecido en los articulos 54 y
siguientes dispondran del mismo derecho de informacion o, en su caso, de separacion, en
los mismos plazos, cuando la IC que constituye el objeto Unico de su politica de inversion
experimente alguna de las modificaciones sefialadas en el segundo péarrafo de este
apartado.

Si los reembolsos solicitados alcanzaran un importe total igual o superior al 50% del
patrimonio del fondo, este podréa ser disuelto en los términos sefialados en el articulo 24 de
la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y en el articulo 35 de este reglamento.

Cuando la modificacion no afecte a todo el fondo de inversion sino solo a uno o varios
compartimentos, las comunicaciones y, en su caso, el ejercicio del derecho de separacion
se entenderan referidos unica y exclusivamente a los participes afectados de dichos
compartimentos.

Se habilita al Ministro de Economia y Competitividad y, con su habilitacién expresa, a la
CNMV para precisar y desarrollar los supuestos de modificaciones del reglamento de
gestion o del folleto que dan derecho de separacion a los participes de los fondos de
inversion.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 12.2 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
no existira derecho de separacion ni derecho de informacion previa a la inscripcion durante
el plazo de 30 dias naturales, en los casos de sustitucion de la sociedad gestora o del
depositario, siempre que la entidad sustituta sea del mismo grupo y se acredite una
continuidad en la gestion del fondo en el momento de la solicitud de la autorizacion prevista
en este apartado.

No obstante lo sefialado con anterioridad, la CNMV podra establecer que los participes
dispongan del derecho de informacion individualizada, en aquellas modificaciones que
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estime que revistan especial relevancia.

Cuando una IIC esté gestionada por un gestor relevante de forma que esta circunstancia sea
uno de los elementos distintivos de la IIC y esté previsto en el folleto y en el documento con
los datos fundamentales para el inversor el cambio del gestor relevante sera considerado
como un cambio sustancial de la politica de inversion requiriendo su publicacion como hecho
relevante y dando, en el caso de los fondos de inversion, derecho de separacion. Si la
sustitucion del gestor relevante tuviera efectos inmediatos, también podré ser comunicada a
los participes del fondo de inversion con posterioridad a su entrada en vigor, en el plazo de
diez dias habiles.

Articulo 15. Creacion y modificacion de compartimentos.

1.

La creacion de nuevos compartimentos o la modificacion de los ya existentes en fondos de
inversion debera ser autorizada por la CNMV de conformidad con lo dispuesto en el articulo
anterior con arreglo a las siguientes especialidades:

a) Elplazo para la autorizacion sera de dos meses a partir de la recepcidn de la solicitud o
al momento en que se complete la documentacién exigible. Si transcurren dos meses
sin que se dicte resolucion expresa, podra entenderse estimada la solicitud por silencio
administrativo, con los efectos previstos en el articulo 43 de la Ley 30/1992, de 26 de
noviembre, de Régimen Juridico de las Administraciones Publicas y del Procedimiento
Administrativo Comun.

b) La solicitud debera remitirse acompariada del folleto actualizado y, en el caso de fondos
que no tuvieran prevista expresamente la posibilidad de constituir compartimentos, de la
correspondiente propuesta de modificacion de su reglamento de gestion.

La creacion de nuevos compartimentos o la modificacion de los ya existentes en sociedades
de inversién se regira por lo dispuesto en el apartado anterior y, en todo caso, debera
acompanarse la solicitud de la correspondiente propuesta de modificacion del acuerdo
social correspondiente.

El acuerdo de creacion de nuevos compartimentos sera adoptado por la junta general de la
sociedad o por el consejo de administracién cuando se le haya delegado expresamente esta
facultad. La delegacion tendra caracter temporal y su duracidn no podra exceder en ningun
caso de dieciocho meses. Sdlo podran adscribirse al nuevo compartimento acciones
representativas del capital estatutario maximo que no estén suscritas en el momento de la
adopcién del acuerdo.

El compartimento se constituira con la efectiva suscripcion y desembolso del nimero
minimo de acciones previsto al efecto en el acuerdo social, cuyo valor nominal habréa de ser,
al menos, equivalente a la cifra minima de capital exigida en este reglamento. La
constitucion se comunicara a la CNMV para su constancia en el correspondiente registro.

La modificacion de los compartimentos ya existentes, su integracién con otro u otros o su
supresion podra ser acordada por la junta general o por el consejo de administracion en los
términos indicados con anterioridad.

La modificacion de los compartimentos ya existentes precisara del acuerdo de la mayoria de
los accionistas afectados, adoptado en junta especial o a través de votacion separada en la
junta general, con los requisitos previstos en el Capitulo | del Titulo VIII del texto refundido
de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2
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de julio.

Articulo 16. Revocacion de la autorizacion.

1.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 13.1.a), parrafo segundo, de la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, cuando por circunstancias del mercado o por el obligado cumplimiento
de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, o de las prescripciones del texto refundido de la Ley
de Sociedades de Capital, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, el
patrimonio o el numero de participes de un fondo, o de uno de sus compartimentos, o el
capital o el nimero de accionistas de una sociedad de inversion, o de uno de sus
compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en este reglamento, dichas
instituciones gozaran del plazo de un afio, durante el cual podran continuar operando como
tales.

Dentro de dicho plazo deberan bien llevar a efecto la reconstitucion permanente del capital o
del patrimonio y del nimero de accionistas o participes, bien decidir su disolucion, o bien,
unicamente en el caso de sociedades, renunciar a la autorizacién concedida y solicitar la
exclusion del registro administrativo correspondiente con las consiguientes modificaciones
estatutarias y de su actividad. Transcurrido el plazo de un afio, se cancelara la inscripcién en
los registros administrativos si dicha inscripcion subsistiera, salvo que se hubiera producido
en dicho plazo la reconstitucion del capital o patrimonio o del nimero de accionistas o
participes. La cancelacion en el registro administrativo del fondo de inversion implicara su
disolucién automatica, y debera procederse a su liquidacion, de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 24 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y en el articulo 35 de este
reglamento.

A los efectos de lo dispuesto en el articulo 13.1.c) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, la
renuncia voluntaria de las sociedades de inversion requerira el acuerdo expreso de la junta
general de accionistas, adoptado por la mayoria exigida para la modificacién de sus
estatutos.

Articulo 17. Suspension de la autorizacion de las sociedades de inversion.

La duracion de la suspension, acordada en virtud de lo dispuesto en el articulo 13.2 de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, no podra exceder de un afio, prorrogable por otro, salvo cuando se
trate de una sancién de conformidad con lo dispuesto en los articulos 85 y 86 de la Ley 35/2003, de
4 de noviembre.

Articulo 18. Reserva de denominacion.

1.

Las siguientes denominaciones y sus siglas seran privativas de las IIC inscritas en los
registros correspondientes de la CNMV:

a) Institucién de inversion colectiva y su sigla IIC.

b) Fondo de inversion de caracter financiero y su sigla Fl.

c) Sociedad de inversion de capital variable y su sigla SICAV.
d) 1IC de inversioén libre y su sigla lICIL.

e) Sociedad de inversion libre y su sigla SIL.
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f)  Fondo de inversion libre y su sigla FIL.

g) IC de lIC de inversién libre y su sigla [ICIICIL.

h) Sociedad de inversion inmobiliaria y su sigla SlI.

i)  Fondo de inversion inmobiliaria y su sigla FlI.

j)  Fondo de inversion cotizado y su sigla FI cotizado.

k) Sociedad de inversidén de capital variable indice cotizada y su sigla SICAV indice
cotizada.

2. Las lIC reguladas en este reglamento deberan incluir en su razén social la denominacion
literal que les corresponda de entre las sefialadas anteriormente o, si asi lo prefieren, incluir
la abreviatura literal de la denominacién.

3. Ninguna persona o entidad que no figure inscrita en los registros de la CNMV podré utilizar
las denominaciones referidas en el apartado anterior de este articulo o cualquier otra
expresion que induzca a confusion con ellas.

Articulo 19. Obligacion de caracter informativo de la CNMV.

La CNMV publicaréd y mantendra actualizadas en su pagina web las disposiciones normativas
relativas a la constitucion y al funcionamiento de las IIC que incorporen la Directiva 2009/65/CE, de
13 de julio, al ordenamiento juridico espafiol. Esta informacién se encontrara al menos en una
lengua habitual en el ambito de las finanzas internacionales.

Articulo 19 bis Informacién a remitir por las IIC extranjeras®.

1. La CNMV podré exigir al intermediario que comercialice en Espafia |IC extranjeras, informacion
periddica con fines estadisticos sobre la citada comercializacion, asi como cualquier otra
informacién que sea necesaria para el cumplimiento de sus obligaciones de supervision con
arreglo a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y a este reglamento.

2. La CNMV determinara, en su caso, la forma, el plazo y el contenido de la informacién que ha de
ser remitida, directamente a ella o a los inversores, relativa a la comercializacion en Espafia de [IC
extranjeras. La informacién podra remitirse directamente por la IIC extranjera o su sociedad
gestora, o bien por la entidad comercializadora o persona juridica que designe.

3. Los apartados anteriores seran también de aplicacion a las entidades de capital riesgo (ECR) y
a las entidades de inversion colectiva de tipo cerrado (EICC) extranjeras previstas en la Ley
22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo, otras
entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de

® Introducido por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero, por el que se modifica el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de instituciones de inversién colectiva.

-390-



inverco

Asociacion de Instituciones de Inversion Colectiva y Fondos de Pensiones

inversion colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva.

CAPITULO Il

Comercializacion transfronteriza de acciones y participaciones de IIC

Articulo 20. Comercializacion en Espaia de las acciones y participaciones de IIC
autorizadas en otro Estado miembro de la Unién Europea reguladas por la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio de 2009°.

1.

La comercializacion en Espafia de las acciones y participaciones de las IIC autorizadas en
otro Estado Miembro de la Unidn Europea de acuerdo con la Directiva 2009/65/CE, de 13 de
julio, debera producirse a través de los intermediarios facultados y en las condiciones
establecidas en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y en la Ley 24/1988, de 28 de julio.
Igualmente, sera de aplicacion lo previsto en el Reglamento (UE) n.° 584/2010 de la
Comision, de 1 de julio de 2010, por el que se establecen disposiciones de aplicacion de la
Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio, en lo que atafie a la forma y el contenido del escrito de
notificacion y el certificado del OICVM normalizados, el uso de la comunicacién electrénica
entre las autoridades competentes a efectos de notificacion, los procedimientos para las
verificaciones in situ y las investigaciones y el intercambio de informacion entre las
autoridades competentes. También serén de aplicacion las normas vigentes en materia de
movimientos de capitales. El numero con el que la IIC quede registrada deberé reflejarse en
todo documento y publicidad de la IIC que se difunda en Espafia. En todo caso, la IIC podra
utilizar en su denominacién la misma referencia a su forma juridica que en el Estado
Miembro donde ha sido autorizada.

Las obligaciones establecidas en el articulo 15. 2 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
seran aplicables a cualquier cambio en la informacion y documentacion a que se refiere
dicho articulo y se cumpliran en los términos establecidos en la normativa de desarrollo de
este reglamento.

El cumplimiento por parte de las IIC autorizadas en otro Estado Miembro de la Unién
Europea de las obligaciones previstas en el segundo pérrafo del articulo 15. 3 de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, se podra satisfacer mediante correo electronico enviado a la
direccion de correo electronico que indique la CNMV informando del sitio en que puede
obtenerse en formato electronico la documentacion actualizada.

2. La CNMV publicara, al menos en una lengua habitual en el ambito de las finanzas

internacionales, y actualizara en su pagina web, la siguiente informacion:

a) Elconcepto de comercializacion a los efectos de lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4
de noviembre.

b) Los requisitos en cuanto al contenido, el formato y la forma de presentacion de las
comunicaciones de promocion comercial, incluidas todas las advertencias y

® Modificado por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero, por el que se modifica el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de instituciones de inversidn colectiva.
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restricciones obligatorias sobre el uso de determinados términos o expresiones.

Si procede, la informacion adicional que deba comunicarse a los inversores no
prevista por la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009.

Especificacién, si procede, de cualquier exencion de las normas o requisitos relativos
a las disposiciones en materia de comercializacion aplicables a determinadas IIC,
determinadas clases de acciones o participaciones o determinadas categorias de
inversores.

Los requisitos en materia de notificacion o de transmision de informacién a la CNMV,
y el procedimiento de presentacion de versiones actualizadas de los documentos
exigidos.

Los requisitos en materia de honorarios u otros importes que deben pagarse a
cualquier organismo publico en Espafia, bien cuando se inicie la comercializacion,
bien ulteriormente de manera periddica.

Los requisitos en relacion con la obligacién impuesta por el tltimo parrafo del articulo
15.1 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre.

Las condiciones de finalizacion en Espafia de la comercializacion de participaciones o
acciones de una IIC autorizada en otro Estado Miembro de la Union Europea.

El contenido detallado de la informacion que se deba incluir en la parte B del escrito
de notificacion a que se refiere el articulo 1 del Reglamento (UE) n.° 584/2010, de la
Comision, de 1 de julio de 2010.

La direccion de correo electronico a través de la cual la IIC autorizada en otro Estado
Miembro que comercialice en Espafia cumplirad las obligaciones previstas en el
articulo 15.3 segundo parrafo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre.

La CNMV proporcionara dicha informacién en forma descriptiva, 0 una combinacion de
descripcion y de referencias o enlaces con los documentos pertinentes.

Articulo 21. Comercializacion de las acciones y participaciones de IIC espaiiolas reguladas
por la Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 13 de julio de 2009,
en el exterior.10

1.

Las IIC espafiolas que pretendan comercializar sus acciones o participaciones en el ambito
de la Unién Europea de conformidad con lo dispuesto en la Directiva 2009/65/CE, de 13 de
julio, deberan cumplir lo dispuesto en el articulo 16 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
sin perjuicio de lo establecido en la normativa de movimientos de capitales. En todo caso,
podran utilizar en su denominacion la misma referencia a su forma juridica que en Espafia.

1% Modificado por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero, por el que se modifica el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de instituciones de inversidn colectiva.
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Asimismo, a la comercializacién de estas |IC le serd de aplicacion lo previsto en el
Reglamento (UE) n.° 584/2010.

Las IIC mantendran una copia electronica, en formato electrénico de uso comun, de los
documentos mencionados en el segundo parrafo del articulo 16.1 de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, en su pagina web, la de su sociedad gestora o en otra que indique la IIC en el
escrito de notificacion a que se refiere el primer parrafo del articulo 16.1 de la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, 0 en cualquier actualizacién del mismo.

Las IIC comunicaran a las autoridades competentes del Estado Miembro de acogida la
pagina web en que se publicaran los documentos mencionados en el parrafo anterior a fin
de confirmar que éstas tengan acceso dicha pagina web.

El cumplimiento por parte de las IIC de las obligaciones previstas en los parrafos primero y
segundo del apartado 2 del articulo 16 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, se podra
realizar mediante correo electronico enviado a la direccidn que indique la autoridad
competente correspondiente. Dicho correo describira la actualizacion o modificacion
introducida o adjuntara una version nueva de la documentacion pertinente en un formato
electrénico de uso coman.

Las acciones o participaciones de las IIC espafiolas podran ser comercializadas en otros
paises a través de las entidades legalmente habilitadas en estos para realizar la actividad de
comercializacién.

La comercializacion debera cumplir los siguientes requisitos:

a) En el registro de accionistas o participes de la IIC espafiola, los accionistas o
participes canalizados a través de la entidad comercializadora deberan figurar a
nombre de esta, por cuenta de sus clientes.

b) La entidad comercializadora comunicara, segun la frecuencia con la que la IIC
atienda la suscripcion o adquisicion y el reembolso o transmisién de sus
participaciones o acciones, a la IIC espafiola o, en su caso, a la correspondiente
SGIIC el saldo de suscripciones y de reembolsos o transmisiones producidos, y
abonara o solicitara el abono de la diferencia. Con la misma periodicidad y a los
efectos de determinacion del nimero minimo de accionistas o participes de la IIC,
deberad comunicar a la IIC espafiola o, en su caso, a la correspondiente SGIIC el
numero de accionistas o participes canalizados a través de ella.

c) Enlos contratos que se celebren entre la IIC espafiola, o la SGIIC en su caso, y la
comercializadora debera establecerse que sea esta la que remita, o ponga a
disposicién de los accionistas o participes canalizados a través de ella, los
documentos informativos que, conforme a la legislacion aplicable, tengan derecho a
recibir.

d)  Enestos contratos debera establecerse que sea la comercializadora la que remita a
la CNMV toda la informacion, en relacién con los accionistas o participes de la IIC
canalizados a traves de aquella, que, conforme a la normativa espafiola, deba
remitir la SGIIC a dicha autoridad.

Los residentes esparioles no podran ser accionistas o participes de IIC espafiolas a través
de comercializadores extranjeros.
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En el contrato de comercializacién debera figurar necesariamente una clausula que
establezca su resolucion cuando se produzca el incumplimiento de las obligaciones
previstas en esta disposicion por parte de la entidad comercializadora. El contrato de
comercializacion quedara sin efecto a partir del momento en que la sociedad gestora o la
sociedad de inversion tengan constancia por cualquier medio de dicho incumplimiento.

3. LaCNMV informara a la Comision Europea y a la Autoridad Europea de Valores y Mercados
de las dificultades de caracter general que las IIC espafiolas armonizadas encuentren para
comercializar sus acciones o participaciones en un Estado no miembro de la Unién Europea.

CAPITULO Il

Informacion, publicidad y contabilidad

Articulo 22. Obligaciones de informacién de las IIC.

La SGIIC, para cada uno de los fondos de inversion que administre, y las sociedades de inversién
deberan publicar para su difusion entre los participes, accionistas y publico en general un folleto,
un documento con los datos fundamentales para el inversor, un informe anual, un informe
semestral y dos informes trimestrales, con el fin de que, de forma actualizada, sean publicamente
conocidas todas las circunstancias que pueden influir en la determinaciéon del valor del patrimonio
y las perspectivas de la institucion, en particular, los riesgos inherentes que comporta, asi como el
cumplimiento de la normativa aplicable.

En todo momento, las IIC han de estar en condiciones de acreditar que han cumplido con las
obligaciones de informacion establecidas en el parrafo anterior. La CNMV determinara la forma en
la que se debera acreditar el cumplimiento de estas obligaciones.

El Ministro de Economia y Competitividad y la CNMV podran recabar de las instituciones
reguladas en este reglamento la informacion adicional que estimen necesaria en orden al ejercicio
de sus respectivas competencias. En particular, la CNMV podra establecer con caracter general la
obligacion de remitirle periédicamente informacion relativa al cumplimiento de las limitaciones a
sus inversiones de acuerdo con lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y en este
Reglamento. Asimismo, se habilita a la CNMV para determinar la forma, el contenido y los plazos
para la remision de toda la informacién contenida en este articulo.

Articulo 23. Folleto!!.

1. El folleto, ademas de los estatutos o del reglamento de gestién que se incorporaran como

anexo, debera contener los siguientes extremos:

a) Laidentificacion de la IIC, del depositario y, en su caso, de la gestora y del promotor.

b) La fecha de constitucién de la IIC y de la gestora, asi como su duracién si esta es
limitada, y la indicacién de los datos identificadores de la inscripcién de la sociedad de
inversion en el Registro Mercantil.

c) Laindicacion de otras IIC gestionadas por la sociedad gestora, en su caso.

d)  Una declaracion en la que se indique que el Ultimo informe anual y el informe trimestral

" Modificado por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero, por el que se modifica el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de instituciones de inversidn colectiva.
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publicados podran obtenerse gratuitamente, previa solicitud, antes de la celebracién del
contrato y que, tras la celebracion del contrato, los sucesivos informes anual y semestral
se obtendrén gratuitamente, salvo renuncia expresa; ademas, podré obtenerse el
informe trimestral, previa solicitud. Asimismo, se indicara la fecha de incorporacién del
folleto en el registro de la CNMV, el lugar donde se faciliten los documentos publicos de
la 1IC y un punto de contacto para obtener, en su caso, aclaraciones suplementarias.
La indicacion, en su caso, de la existencia de clases de participaciones o de series de
acciones, asi como del régimen aplicable.

En el caso de las IIC por compartimentos, la indicacion de este extremo, asi como de la
forma en que los accionistas o0, en su caso, los participes puedan pasar de uno a otro y
las comisiones que serian aplicables en este caso.

La indicacion relevante para el participe o accionista sobre el régimen fiscal aplicable a
la [IC y al propio participe o accionista, incluyendo una referencia a las posibles
retenciones.

La fecha del cierre de las cuentas anuales de la IIC.

La identidad de los auditores.

La identidad y funciones en la sociedad de inversién, y en la sociedad gestora, de los
miembros de los 6rganos de administracion, de direccion y control. Asimismo, una
mencién de las principales actividades ejercidas por estas personas fuera de la sociedad
o de la sociedad gestora cuando sean significativas en relacion a estas.

La indicacion del capital social de la sociedad de inversion y de la sociedad gestora.

La indicacion, en su caso, de los mercados o sistemas en que las participaciones o
acciones coticen 0 se negocien.

Una descripcion de los objetivos de inversion de la IIC o, en su caso, de cada uno de los
compartimentos, incluidos el indice de referencia, si existiera, y los objetivos financieros
y de rentabilidad con especial mencion cuando se trate de |IC que realicen una gestion
encaminada a la consecucién de un objetivo concreto de rentabilidad que cuente con la
garantia de un tercero; los de la politica de inversion y sus limites, una evaluacion del
perfil del riesgo, asi como las técnicas, instrumentos y posibilidades de endeudamiento
susceptibles de ser utilizados en la gestién de la lIC.

La politica de inversion de la IIC, en el caso de IIC por compartimentos, debera referirse
a cada compartimento. En el caso de IIC de caracter financiero, el folleto debera
contener las siguientes precisiones:

1.2 Indicacién de las categorias de activos financieros en los que puede invertir la [IC.

2.2 Se indicara si se autorizan las operaciones con instrumentos derivados, incluyendo
en este caso una declaracion que determine si la inversion tiene fines de cobertura o de
cumplimiento de objetivos de inversion o las posibles repercusiones de la utilizacion de
los instrumentos derivados en el perfil de riesgo y el grado de apalancamiento.

3.2 Debera constar de modo claro en el folleto cuando la IIC invierta principalmente en
categorias de activos distintos de los establecidos en el articulo 30.1.a) y b) de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, o reproduzca un indice bursétil o de renta fija.

4.2 El folleto debera declarar expresamente aquellos casos en los que el valor liquidativo
de la 1IC pueda presentar una alta volatilidad debido a la composicion de su cartera o a
las técnicas empleadas de gestion de carteras.

Los planes especiales de inversion ofrecidos a los inversores, con especificaciones de
sus caracteristicas en cuanto a las aportaciones minimas y su revision, duracién del
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plan, cuantia de las comisiones que deben pagar los suscriptores de los planes, normas
de preaviso para su cancelacion por el inversor, causas de terminacion por la SGIIC o la
sociedad de inversion, garantias que se obtengan de instituciones financieras, normas
especiales de informacién y demas circunstancias de los planes.

o) Informacion comercial, sefialando la forma de adquirir o suscribir y vender o reembolsar
las participaciones o acciones; en su caso, el volumen maximo, que podré alcanzar el
total de participaciones o acciones propiedad de un mismo inversor; la fecha y forma de
distribucién de los dividendos de las participaciones 0 acciones cuando proceda;
identificacion del valor liquidativo aplicable a suscripciones y reembolsos e indicacién de
la hora limite diaria para la aceptacion de ordenes de suscripcion y reembolso de
participaciones o de compra y venta de acciones; y la frecuencia con que se publicara el
valor liquidativo y lugar o forma en que podra consultarse.

p) Informacion sobre las sociedades de asesoria, incluidos los asesores de inversion
externa, que actuaran siempre bajo contrato. Debera indicarse la denominacién de la
sociedad o, en su caso, la identidad del asesor y aquellas condiciones del contrato que
puedan interesar a los participes o accionistas. En todo caso, debera sefialarse que los
costes del asesoramiento seran soportados por la sociedad gestora de la IIC.

q) Elperfil del tipo de inversor al que va dirigida la IIC.

r)  Inclusién de todos los gastos y comisiones posibles, distinguiendo entre los que haya de
pagar el participe o accionista de aquellos que se paguen con cargo a los activos de la
[IC. En concreto, deberan establecerse en el folleto: las comisiones méximas y las
efectivamente aplicadas inherentes a la venta, suscripcién, recompra o reembolso de
participaciones o acciones; los descuentos que se vayan a practicar en dichas
operaciones Yy la entidad beneficiaria de su cobro; la fijacion de la forma en que haya de
calcularse la comisién de gestion y la comision de deposito. Adicionalmente, se incluird
un indicador de gastos corrientes.

s)  Laevolucién histérica de la IIC.

t)  Informacion detallada y actualizada de la politica remunerativa de la sociedad gestora,
que incluira, al menos, una descripcion de la forma en que se calculan la remuneracion y
los beneficios, la identidad de las personas responsables de hacerlo, y, en su caso, la
composicion del comité de remuneraciones. Esta informacion detallada podra ser
sustituida por un resumen de la politica remunerativa con indicacion de la pagina web en
el que se puede consultar la dicha informacién detallada de