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DIRECTIVA 2001/107/CE DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO
de 21 de enero de 2002

que modifica la Directiva 85/611/CEE del Consejo por la que se coordinan las disposiciones legales,
reglamentarias y administrativas sobre determinados organismos de inversioén colectiva en valores
mobiliarios (OICVM), con vistas a la regulacién de las sociedades de gestion y los folletos simplifi-

EL PARLAMENTO EUROPEO Y EL CONSEJO DE LA UNION
EUROPEA,

Visto el Tratado constitutivo de la Comunidad Europea, y en
particular el apartado 2 de su articulo 47,

Vista la propuesta de la Comision ('),
Visto el dictamen del Comité Econémico y Social (),

De conformidad con el procedimiento establecido en el articulo
251 del Tratado (3),

Considerando lo siguiente:

(1)  La Directiva 85/611/CEE del Consejo, de 20 de
diciembre de 1985, relativa a los organismos de inver-
sién colectiva en valores mobiliarios (OICVM), () ya ha
contribuido significativamente a la creacién de un
mercado tnico en este dmbito, al establecer (por primera
vez en el sector de los servicios financieros) el principio
de reconocimiento mutuo de las autorizaciones y otras
disposiciones que facilitan la libre circulacién dentro de
la Unién Europea de las participaciones de los orga-
nismos de inversion colectiva (constituidos como fondos
comunes de inversiéon o sociedades de inversién) a que
se refiere dicha Directiva.

(20 No obstante, la Directiva 85/611/CEE sélo regula
parcialmente las sociedades que se encargan de la
gestion de los organismos de inversion colectiva (deno-
minadas «sociedades de gestién»). En particular, la Direc-
tiva 85/611/CEE no establece disposiciones que garan-
ticen la existencia de normas de acceso al mercado y
condiciones de ejercicio de la actividad equivalentes en
todos los Estados miembros para tales sociedades. La
Directiva 85/611/CEE no contiene disposiciones que
regulen el establecimiento de sucursales y la libre presta-
cién de servicios por tales sociedades en Estados miem-
bros distintos del de origen.

(3)  La autorizacion concedida en el Estado miembro de
origen de la sociedad de gestion debe garantizar la
proteccién de los inversores y la solvencia de las socie-
dades de gestion, con vistas a contribuir a la estabilidad
del sistema financiero. El planteamiento adoptado
consiste en llevar a cabo la armonizacién bésica nece-

() DO C 272 de 1.9.1998, p. 7 y
DO C 311 E de 31.10.2000, p. 273.

(®» DO C 116 de 28.4.1999, p. 1.

(*) Dictamen del Parlamento Europeo de 17 de febrero de 2000 (DO C
339 de 29.11.2000, p. 228); Posicién comin del Consejo de 5 de
junio de 2001 (DO C 297 de 23.10.2001, p. 10) y Decision del
Parlamento Europeo de 23 de octubre de 2001. Decisién del
Consejo de 4 de diciembre de 2001.

() DO L 375 de 31.12.1985, p. 3; Directiva cuya tltima modificacion
la constituye la Directiva 2000/64/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo (DO L 290 de 17.11.2000, p. 27).

saria y suficiente para garantizar el reconocimiento
mutuo de la autorizacién y de los sistemas de supervi-
sién cautelar, haciendo posible la concesion de una
tnica autorizacion vilida en toda la Unién Europea y la
aplicacion del principio de supervision por el Estado
miembro de origen.

A fin de proteger a los inversores, es necesario garan-
tizar el control interno de toda sociedad de gestion, en
particular a través de una direccién bipersonal y de
mecanismos adecuados de control interno.

Para garantizar que la sociedad de gestién pueda cumplir
las obligaciones que se deriven de sus actividades y de
esta manera garantizar su estabilidad, es necesario un
capital inicial y una cantidad afiadida de fondos propios.
Para tener en cuenta los cambios, en particular los rela-
tivos a las exigencias de capital en relaciéon con el riesgo
operativo dentro de la Unién Europea y en otros foros
internacionales, estos requisitos, incluido el uso de
garantfas, deben revisarse al cabo de tres afios.

En virtud del principio de reconocimiento mutuo, debe
permitirse a las sociedades de gestion autorizadas en su
Estado miembro de origen la prestacion, en toda la
Uni6én Europea, de los servicios para los cuales hayan
recibido autorizacién, ya sea mediante el establecimiento
de sucursales o en régimen de libre prestacion de servi-
cios. La aprobacion de los reglamentos de los fondos
comunes de inversion es competencia del Estado
miembro de origen de la sociedad de gestion.

En lo que respecta a la gestion de carteras colectivas
(gestion de fondos comunes de inversién y de sociedades
de inversién), la autorizacién otorgada a una sociedad de
gestion en su Estado miembro de origen debe capacitarla
para desarrollar en el Estado miembro de acogida las
siguientes actividades: distribuir las participaciones de los
fondos comunes de inversion armonizados que ella
gestiona en su Estado miembro de origen; distribuir las
acciones de las sociedades de inversién armonizadas por
ella gestionadas; desempefiar todas las demds funciones
y tareas que implica la actividad de gestién de carteras
colectivas; gestionar los activos de sociedades de inver-
sién constituidas en Estados miembros distintos de su
Estado miembro de origen; desempeiiar, en virtud de un
mandato y por cuenta de sociedades de gestién consti-
tuidas en Estados miembros distintos de su Estado
miembro de origen, las funciones que implica la acti-
vidad de gestién de carteras colectivas.
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(8)  En virtud de los principios de reconocimiento mutuo y (11)  Por regla general, el Estado miembro de origen puede
supervision por el Estado miembro de origen, las autori- establecer normas mads estrictas que las contenidas en la
dades competentes de los Estados miembros deben presente Directiva, en particular en relacion con las
denegar o retirar la autorizaciéon cuando factores tales condiciones de autorizacion, los requisitos cautelares, las
como el contenido de los programas de actividad, la obligaciones sobre informacién y el folleto completo.
distribucién geogréfica o las actividades desarrolladas en
la prictica indiquen claramente que la sociedad de )
gestion ha optado por el ordenamiento juridico de un (12)  Es conveniente e§t.ablecer normas por las que se deter-
Estado miembro para eludir las normas mds estrictas minen las cgnd1c1or1es en las que una .soc1edad de
vigentes en otro Estado miembro, en cuyo territorio se gestion podrd delegar. en terceros, en virtud .de un
propone desarrollar o desarrolla ya la mayor parte de mandato, tareas y func10nes espeaflgas, con el ob)eFo de
sus actividades. A efectos de la presente Directiva, las desarrgllar su actividad de 'forr'n)a mas ef1c1er1Fe. .A'fm de
sociedades de gestion deben recibir autorizacién en el garantizar .13 correcta  aplicacion .de !95 principios de
Estado miembro en que tengan su domicilio social. De reconocimiento mutuo de la autorizacion y contyol por
conformidad con el principio de control por el pais de el pais de origen, los Estados miembros que permitan tal
origen, tnicamente el Estado miembro en el que la delegflﬂon deben asegurarse de que las sogedg(,ies de
sociedad de gestién tenga su domicilio social puede gestion a las que hayan concedido autorizacién no
considerarse competente para aprobar los reglamentos delegan en un tercero o terceros la totalldad de sus
de los fondos comunes de inversion establecidos por funqones, .conV1rtlendose en entidades vacias, y de que
dicha sociedad y la eleccion del depositario. Para evitar el lg,emsten.aa de un mandato no Obftacuhza la supervi-
arbitraje cautelar y promover la confianza en la eficacia sion e.fecuva de la §f)c1edad de gestion. El hechg de que
de la supervisién por parte de las autoridades del Estado la sociedad de gestion delegue sus propias funciones no
miembro de origen, un requisito para la autorizacion de dgt.)e, sin embargo, alter?r €1 Ningun ¢aso sus responsa-
un OICVM debe ser que no exista ningtin impedimento bllldafies y las del depositario frente a los participes y las
legal a la comercializacion de sus participaciones o autoridades competentes.
acciones en su Estado miembro de origen. Esto no afecta
a la libre decisién, una vez autorizado el OIC,VM’ de (13)  Para proteger los intereses de los accionistas y garantizar
escoger el ES@O rp1embro 0 los Estados m.1err,1bros unas condiciones equitativas en el mercado de orga-
donde lgs participaciones del OICVM se negociaran de nismos de inversién colectiva armonizados, se exige a
conformidad con la presente Directiva. las sociedades de inversion un capital inicial. Sin
embargo, las sociedades de inversién que hayan desig-
nado una sociedad de gestién estardn cubiertas por la
cantidad afadida de fondos propios de la sociedad de
(9)  La Directiva 85/611/CEE limita el dmbito de actividad de gestion.
las sociedades de gestion exclusivamente a la gestion de
fondos comunes de inversién y de sociedades de inver- . ) By ) i )
sién (gestion de carteras colectivas). Atendiendo a la (14)  Las sociedades de inversion autorizadas d?beran cumpllr
evolucion reciente de la legislacion de los Estados miem- en tOdOS, los casos ,10 d1.spue§t0 en el articulo 5 octies y
bros y a fin de permitir que las mencionadas sociedades en e,l artlcu'lo 5 nonies, bien d}1rectamente por la. soc':ledad
realicen importantes economias de escala, resulta conve- segin lo dispuesto en el artx.culo 13 ter, bien 1.nd1rec.t,a-
niente revisar esta restriccion. Por consiguiente, resulta mente, por el hecho {1e que si una §0c1edad de mversion
oportuno permitir que dichas sociedades se dediquen autor1}zada dec1d.e designar una sqc1edad de gestion, ésta
también a la gestion de carteras de inversion de clientes deberd ser autgnzada d,e copformldad conila Directiva y,
individuales (gestién de carteras individuales), incluida la en consecuencia, estard obligada a cumplir lo dispuesto
gestion de fondos de pensiones, asi como ciertas activi- en el articulo 5 octies y en el articulo 5 nonies.
dades accesorias especificas relacionadas con la actividad
pru}up&l. Esta ampliacién del a/mb1to de actividad de las (15 A fin de atender a la evolucién de las técnicas de infor-
sociedades de gestion no deberia afectar a su estabilidad; macién, resulta oportuno revisar las actuales disposi-
no obgtante, debep Instaurarse normas especificas para ciones sobre informacién contenidas en la Directiva 85/
prevenir los confh.c,tos de intereses en caso de que las 611/CEE. En particular, resulta oportuno introducir un
sociedades de gestién estén autorizadas para desarrollar nuevo tipo de folleto para los OICVM (folleto simplifi-
actividades de gestion de carteras tanto colectivas como cado), ademis del folleto completo existente. Este nuevo
individuales. folleto debe ser de facil utilizacion por los inversores y
representar, por tanto, una valiosa fuente de informacién
para el inversor medio. Dicho folleto debe ofrecer infor-
macion fundamental sobre los OICVM de forma clara,
(10)  La gestién de carteras de inversiones es un servicio de sintética y fdcilmente comprensible. No obstante, el

inversién ya contemplado por la Directiva 93/22/CEE
del Consejo, de 10 de mayo de 1993, relativa a los
servicios de inversién en el dmbito de los valores nego-
ciables (). A fin de crear un marco normativo homo-
géneo en este dmbito, resulta oportuno que las socie-
dades de gestion cuya autorizaciéon englobe también
dicho servicio queden sujetas a las condiciones de ejer-
cicio de la actividad establecidas en tal Directiva.

() DO L 141 de 11.6.1993, p. 27; Directiva modificada por dltima
vez por la Directiva 2000/64/CE.

inversor debe ser informado en cualquier caso, mediante
la inclusién de una indicacién apropiada en el folleto
simplificado, de que el folleto completo y los informes
anuales y semestrales del OICVM, que podréd obtener sin
ningin gasto previa solicitud, contienen informacién
mds detallada; el folleto simplificado debe ofrecerse
siempre gratuitamente a los suscriptores antes de la
celebracion del contrato. De esta forma se entenderd
oportunamente cumplida la obligacién legal contenida
en la presente Directiva de facilitar informacién a los
suscriptores antes de la celebracién del contrato.
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(16)

17)

Es necesario garantizar condiciones equitativas a los
intermediarios del sector financiero que prestan los
mismos servicios, asi como un nivel minimo armoni-
zado de proteccién a los inversores. El requisito previo
fundamental a efectos de la plena realizacion del
mercado interior para tales operadores es una armoniza-
ci6n minima de las condiciones de acceso a la actividad
y ejercicio de la misma. Por consiguiente, inicamente
una directiva comunitaria vinculante por la que se esta-
blezcan normas minimas consensuadas al respecto
puede alcanzar los objetivos perseguidos. La presente
Directiva s6lo efectiia la armonizacién minima indispen-
sable y no excede lo necesario para alcanzar los obje-
tivos fijados en el apartado 3 del articulo 5 del Tratado.

La Comisién quizd considere la posibilidad de proponer
una codificacién a su debido tiempo tras la adopcion de
las propuestas.

HAN ADOPTADO LA PRESENTE DIRECTIVA:

Articulo 1

La Directiva 85/611/CEE queda modificada del siguiente modo:

1)

Se afiade el siguiente articulo 1 bis:
«Articulo 1 bis
A efectos de la presente Directiva se entenderd por:

1) “depositario™ toda entidad a la que se confien las
tareas seflaladas en los articulos 7 y 14 y que esté
sujeta a las demds disposiciones contenidas en las
secciones III bis y IV bis;

>

“sociedad de gestién™ toda sociedad cuya actividad
habitual consista en la gestion de OICVM constituidos
en forma de fondos comunes de inversién yjo de
sociedades de inversion (gestion de carteras colectivas
de OICVM), lo cual incluye las funciones que figuran
en el anexo If;

3) “Estado miembro de origen de una sociedad de
gestion”: el Estado miembro en el que esté situado el
domicilio social de la sociedad de gestion;

4) “Estado miembro de acogida de una sociedad de
gestiéon” cualquier Estado miembro distinto del de
origen en cuyo territorio la sociedad de gestion tenga
una sucursal o preste servicios;

5) “Estado miembro de origen de un OICVM™:

a) en lo que respecta a los OICVM constituidos en
forma de fondo comdn de inversién, el Estado
miembro en el que esté situado el domicilio social
de la sociedad de gestion;

b) en lo que respecta a los OICVM constituidos como
sociedades de inversion, el Estado miembro en el
que esté situado el domicilio social de la sociedad
de inversion;

=)
~

“Estado miembro de acogida de un OICVM”: el Estado
miembro, distinto del Estado miembro de origen del
OICVM, en el que se comercialicen las participaciones
del fondo comun de inversion o de la sociedad de
inversion;

7) “sucursal”: un centro de actividad que forme parte de
la sociedad de gestion, que no tenga personalidad
juridica y que preste los servicios a que se refiera la
autorizacién de la sociedad de gestién; todos los
centros de actividad establecidos en un mismo Estado
miembro por una sociedad de gestion con domicilio
social en otro Estado miembro se consideraran una
tnica sucursal;

8) “autoridades competentes” las autoridades que
designe cada uno de los Estados miembros en virtud
de lo dispuesto en el articulo 49 de la presente Direc-
tiva;

9) “vinculos estrechos™ toda situacion que se ajuste a lo
definido en el apartado 1 del articulo 2 de la Directiva
95/26/CE (*);

10

=

“participacion cualificada™ toda participacion directa
o indirecta en una sociedad de gestién que represente
un 10 % o un porcentaje mayor del capital o de los
derechos de voto o que permita ejercer una influencia
significativa en la gestién de la sociedad de gestion en
la que se posea tal participacion.

A efectos de la anterior definicién se tendrdn en
cuenta los derechos de voto a que se refiere el articulo
7 de la Directiva 88/627/CEE (**);

11

—

“DSI": la Directiva 93/22/CEE del Consejo, de 10 de
mayo de 1993, relativa a los servicios de inversioén en
el dmbito de los valores negociables (***);

12) “empresa matriz”: toda empresa matriz tal como se
define en los articulos 1 y 2 de la Directiva 83/
349|CEE (****);

13) “filial”: toda empresa filial tal como se define en los
articulos 1 y 2 de la Directiva 83/349/CEE; las filiales
de una empresa filial se considerardn asimismo filiales
de la empresa matriz que sea la empresa matriz
ultima de dichas empresas;

14

=

“capital inicial” los puntos 1 y 2 del apartado 2 del
articulo 34 de la Directiva 2000/12CE (¥***¥);

15

~

“fondos propios™: los fondos definidos en la Seccién 1
del Capitulo 2 del Titulo V de la Directiva 2000/
12/CE; no obstante, esta definiciéon podrd modificarse
en las circunstancias que se exponen en el anexo V de
la Directiva 93/6/CEE. (¥****¥)

(*) DO L 168 de 18.7.1995, p. 7.

(**) DO L 348 de 17.12.1988, p. 62.

(*** DO L 141 de 11.6.1993, p. 27; Directiva modifi-
cada por dltima vez por la Directiva 2000/64/CE
(DO L 290 de 17.11.2000, p. 27)

(% DO L 193 de 18.7.1983, p. 1; Directiva modifi-
cada por dltima vez por el Acta de adhesién de
1994.

(***) DO L 126 de 26.5.2000, p. 1; Directiva modifi-
cada por ultima vez por la Directiva 2000/28/CE
del Parlamento Europeo y del Consejo (DO L
275 de 27.10.2000, p. 37).

(%) DO L 141 de 11.6.1993, p. 1; Directiva modifi-

cada por dltima vez por la Directiva 98/33/CE
del Parlamento Europeo y del Consejo (DO L
204 de 21.7.1998, p. 29)..
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2) El apartado 3 del articulo 4 se sustituird por el siguiente comunes de inversion y de sociedades de inversion, las

texto:

«3.  Las autoridades competentes no podrdn autorizar
un OICVM si la sociedad de gestién o la sociedad de
inversiébn no cumple los requisitos previos establecidos,
respectivamente, en las secciones IIl y IV de la presente
Directiva.

Las autoridades competentes tampoco podrin autorizar
un OICVM si los directivos del depositario no tienen la
honorabilidad necesaria 0o no poseen la experiencia sufi-
ciente, entre otras cosas, en relaciéon con el tipo de
OICVM que debe gestionarse. A tal efecto, deberd notifi-
carse inmediatamente a las autoridades competentes la
identidad de los directivos del depositario, asi como la
de cualquier sustituto de los mismos.

Se entenderd por “directivos” las personas que, en virtud
de las disposiciones legales o de los documentos consti-
tutivos, representan al depositario o que determinan
efectivamente la orientacion de la actividad del deposi-
tario.

3 bis. Las autoridades competentes no concederdn la
autorizacién a los OICVM que, por impedimento legal
(por ¢j., por una disposicion de los reglamentos del
fondo o de los documentos constitutivos), no puedan
negociar sus participaciones o acciones en su Estado
miembro de origen.».

El titulo de la seccion III y los articulos 5 y 6 se susti-
tuyen por el siguiente texto:

«SECCION I

Obligaciones relativas a las sociedades de gestion
Titulo A

Condiciones de acceso a la actividad

Articulo 5

1. El acceso a la actividad de las sociedades de
gestion quedard supeditado a la concesién previa de una
autorizacion oficial por las autoridades competentes del
Estado miembro de origen. La autorizaciéon concedida a
una sociedad de gestion con arreglo a lo previsto en la
presente Directiva serd vilida en todos los Estados
miembros.

2. Las sociedades de gestion no podrdn ejercer activi-
dades distintas de la gestién de OICVM autorizados con
arreglo a la presente Directiva, a excepcién de la gestién
adicional de otros organismos de inversion colectiva que
no estén cubiertos por la presente Directiva y respecto
de los cuales la sociedad de gestion esté sometida a
supervision cautelar, pero cuyas participaciones no
puedan comercializarse en otros Estados miembros con
arreglo a la presente Directiva.

A efectos de la presente Directiva, la actividad de
gestién de fondos comunes de inversién y de sociedades
de inversién englobard las funciones mencionadas de
manera no exhaustiva en el anexo IL

3. No obstante lo dispuesto en el apartado 2, los
Estados miembros podrdn autorizar a las sociedades de
gestion, ademds de la actividad de gestion de fondos

siguientes prestaciones de servicios:

a) gestién discrecional e individualizada de carteras de
inversiones, incluidas las pertenecientes a fondos de
pensiones, en virtud de un mandato otorgado por los
inversores, siempre que tales carteras incluyan uno o
varios de los instrumentos enumerados en la seccién
B del anexo de la DS[;

b) como servicios accesorios:

— asesoramiento sobre inversiones en uno o varios
de los instrumentos enumerados en la seccién B
del anexo de la DSI;

— custodia y administracién de participaciones de
organismos de inversién colectiva.

En ningdn caso podrd autorizarse a las sociedades de
gestion, en virtud de la presente Directiva, a prestar
tnicamente los servicios mencionados en el presente
apartado o a prestar servicios accesorios sin contar con
la autorizaciéon mencionada en la letra a).

4. Las disposiciones del apartado 4 del articulo 2, del
apartado 2 del articulo 8 y de los articulos 10, 11 y 13
de la DSI se aplicardn a las prestaciones de servicios a
que se refiere el apartado 3 del presente articulo que
efectiien las sociedades de gestion.

Articulo 5 bis

1. Sin perjuicio de otras condiciones generales esta-
blecidas por la normativa nacional, las autoridades
competentes sélo concederdn autorizacion a una
sociedad de gestién cuando:

a) la sociedad de gestion disponga de un capital inicial
de al menos 125000 euros:

— Cuando el valor de las carteras de la sociedad de
gestion exceda de 250 millones de euros se
exigird a la sociedad de gestién que aporte fondos
propios adicionales. Esta cantidad adicional de
fondos propios equivaldrd al 0,02 % del importe
en que el valor de las carteras de la sociedad de
gestion exceda de 250 millones de euros. No
obstante, la suma exigible del capital inicial y de
la cantidad adicional no deberd sobrepasar los 10
millones de euros.

— A efectos del presente apartado se considerardn
como carteras de la sociedad de gestion las
siguientes carteras:

i) los fondos comunes de inversién adminis-
trados por la sociedad de gestion, incluidas las
carteras cuya gestion esta sociedad haya dele-
gado en otras, pero no las carteras que dicha
sociedad esté administrando por delegacion;

ii) las sociedades de inversién para las cuales la
sociedad de gestion sea la sociedad de gestion
designada;

iii) otros organismos de inversion colectiva admi-
nistrados por la sociedad de gestion, incluidas
las carteras para las que esta sociedad haya
delegado la funciéon de gestién, pero no las
carteras que dicha sociedad esté administrando
por delegacion.
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— Independientemente del importe que representen
estos requisitos, los fondos propios de la sociedad
de gestion no podrin ser nunca inferiores al
importe estipulado en el anexo IV de la Directiva
93/6/CEE.

— Los Estados miembros podrdn autorizar a las
sociedades de gestion a no aportar hasta un 50 %
de la cantidad adicional de fondos propios a la
que se refiere el primer guién cuando gocen de
una garantia de una entidad de crédito o una
compaiifa de seguros por el mismo importe. La
entidad de crédito o compaiifa de seguros deberd
tener su domicilio social en un Estado miembro,
o bien en un Estado no miembro siempre que
esté sometido a unas normas cautelares que, a
juicio de las autoridades competentes, sean equi-
valentes a las establecidas por el Derecho comuni-
tario.

— A mis tardar el 13 de febrero de 2005, la Comi-
sibn presentard al Parlamento Europeo y al
Consejo un informe sobre la aplicacién de este
requisito de capital, junto con las propuestas de
revisiéon oportunas.

b) las personas que dirjjan efectivamente la actividad de
la sociedad de gestion tengan la oportuna honorabi-
lidad y experiencia en relacién, asimismo, con el tipo
de OICVM administrado por la sociedad de gestion.
Con este fin, los nombres de dichas personas y de
cualquier persona que les suceda en sus funciones
deberdn comunicarse inmediatamente a las autori-
dades competentes. La orientacién de la actividad de
la sociedad de gestion deberd ser determinada por un
minimo de dos personas que cumplan estas condi-
ciones;

¢) la solicitud de autorizacién vaya acompafiada de un
programa de actividad en el que se especifique, entre
otros aspectos, la estructura organizativa de la
sociedad de gestion;

d) su oficina principal y su domicilio social estén
situados en el mismo Estado miembro.

2. Asimismo, cuando existan vinculos estrechos entre
la sociedad de gestion y otras personas fisicas o juri-
dicas, las autoridades competentes sélo concederdn auto-
rizacién si dichos vinculos no impiden el ejercicio efec-
tivo de sus funciones de supervision.

Las autoridades competentes denegardn también la auto-
rizacién si las disposiciones legales, reglamentarias o
administrativas de un tercer pals por las que se rijan
una o varias personas fisicas o juridicas con las que la
sociedad de gestion mantenga vinculos estrechos, o las
dificultades que suponga su aplicacién, impiden el ejer-
cicio efectivo de sus funciones de supervision.

Las autoridades competentes exigirdn a las sociedades de
gestion que les faciliten la informacién necesaria para
comprobar que se cumplen en todo momento las condi-
ciones previstas en el presente apartado.

3. Los solicitantes serdn informados, en el plazo de
seis meses a contar desde la presentacion de una soli-
citud completa, de si se ha concedido o no la autoriza-
cién. Toda denegacién de autorizacién deberd motivarse.

4. La sociedad de gestion podrd iniciar su actividad
en cuanto se haya concedido la autorizacion.

5. Las autoridades competentes s6lo podrdn retirar la
autorizacioén otorgada a una sociedad de gestion sujeta a
lo dispuesto en la presente Directiva cuando dicha
sociedad:

a) no haga uso de la autorizacién en un plazo de doce
meses, renuncie a ésta expresamente o haya cesado
en la actividad a que se refiere la presente Directiva
desde hace mdas de seis meses, si en el correspon-
diente Estado miembro no existen disposiciones que
establezcan la caducidad de la autorizacion en estos
supuestos;

b) haya obtenido la autorizacién valiéndose de declara-
ciones falsas o de cualquier otro medio irregular;

¢) deje de reunir las condiciones a las que estaba supe-
ditada la concesion de autorizacion;

d) deje de cumplir las disposiciones de la Directiva 93/
6/CEE, en el supuesto de que la autorizaciéon se
refiera también al servicio de gestiéon discrecional de
carteras mencionado en la letra a) del apartado 3 del
articulo 5 de la presente Directiva;

e) haya infringido de manera grave o sistemdtica las
disposiciones adoptadas en cumplimiento de la
presente Directiva; o

f) incurra en alguno de los supuestos en los que la
normativa nacional disponga la retirada de la autori-
zacion.

Articulo 5 ter

1. Las autoridades competentes no concederdn a una
sociedad de gestién autorizacién para iniciar su actividad
antes de que les haya sido comunicada la identidad de
los accionistas o socios, ya sean directos o indirectos,
personas fisicas o juridicas, que posean una participa-
cién cualificada en la sociedad, y el importe de dicha
participacion.

Las autoridades competentes denegardn la autorizacion
si, atendiendo a la necesidad de garantizar una gestion
correcta y prudente de la sociedad de gestion, no estin
convencidas de la idoneidad de dichos accionistas o
socios.

2. Los Estados miembros no aplicardn a las sucursales
de sociedades de gestion con domicilio social fuera de la
Unién Europea que inicien o ejerzan ya su actividad
disposiciones que supongan un trato mds favorable que
el otorgado a las sucursales de sociedades de gestion
cuyo domicilio social estd situado en un Estado
miembro.

3. Las autoridades competentes del otro Estado
miembro afectado deberdn ser consultadas antes de
conceder autorizacién a una sociedad de gestién que:

a) sea una filial de otra sociedad de gestién, una
empresa de inversién, una entidad de crédito o una
compafifa de seguros autorizada en otro Estado
miembro;

b) sea una filial de la empresa matriz de otra sociedad
de gestion, de una empresa de inversion, de una
entidad de crédito o de una compafifa de seguros
autorizada en otro Estado miembro; o
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¢) esté bajo el control de las mismas personas fisicas o
juridicas que otra sociedad de gestion, una empresa
de inversion, una entidad de crédito o una compaiiia
de seguros autorizada en otro Estado miembro.

Titulo B
Relaciones con terceros paises
Articulo 5 quater

1. Las relaciones con terceros paises se regirdn por
las normas pertinentes establecidas en el articulo 7 de la
Directiva DSL

A efectos de la presente Directiva, los términos
“empresajempresa de inversion” y “empresas de inver-
sién” contenidos en el articulo 7 de la DSI se leerdn
respectivamente “sociedad de gestién” y “sociedades de
gestion”; la expresién “prestar servicios de inversi6n”
contenida en el apartado 2 del articulo 7 de la DSI se
leerd “prestar servicios”.

2.  Los Estados miembros informardn, ademds, a la
Comisién de las dificultades de cardcter general que los
OICVM encuentren para comercializar sus participa-
ciones en un tercer pais.

Titulo C
Condiciones de ejercicio de la actividad
Articulo 5 quinquies

1. Las autoridades competentes del Estado miembro
de origen impondrdn a las sociedades de gestion por
ellas autorizadas la obligacion de cumplir en todo
momento las condiciones previstas en el articulo 5 y en
los apartados 1 y 2 del articulo 5 bis de la presente
Directiva. Los fondos propios de una sociedad de
gestion no podrdn descender a un nivel inferior al esta-
blecido en la letra a) del apartado 1 del articulo 5 bis.
No obstante, si esto sucede, las autoridades competentes
podran conceder a dicha sociedad, cuando las circuns-
tancias lo justifiquen, un plazo de tiempo limitado para
que corrija esta situacion o cese en sus actividades.

2. La supervisién cautelar de las sociedades de gestion
corresponderd a las autoridades competentes del Estado
miembro de origen, independientemente de que la
sociedad tenga sucursal o preste servicios en otro Estado
miembro, sin perjuicio de las disposiciones de la
presente Directiva que atribuyan competencias a las
autoridades del Estado miembro de acogida.

Articulo 5 sexies

1. Las participaciones cualificadas en sociedades de
gestion estardn sujetas a normas idénticas a las conte-
nidas en el articulo 9 de la DSL

2. A efectos de la presente Directiva, los términos
“empresajempresa de inversion” y “empresas de inver-
sién” contenidos en el articulo 9 de la DSI se leerdn
respectivamente “sociedad de gestion” y “sociedades de
gestion”.

Articulo 5 septies

1. El Estado miembro de origen establecerd las
normas cautelares que deberdn observar en todo
momento las sociedades de gestién en relacién con su

actividad de gestion de OICVM autorizados con arreglo
a la presente Directiva.

Las autoridades competentes del Estado miembro de
origen exigirdn en particular, atendiendo asimismo a la
naturaleza de los OICVM administrados por la sociedad
de gestién, que cada una de estas sociedades:

a) cuente con una buena organizacién administrativa y
contable, con mecanismos de control y seguridad
para el tratamiento electrénico de datos y con proce-
dimientos de control interno adecuados, incluidas, en
especial, normas que regulen las transacciones perso-
nales de sus empleados o la tenencia o gestion de
inversiones en instrumentos financieros con objeto de
invertir fondos propios, a fin de garantizar, entre
otras cosas, que cada transaccion relacionada con el
fondo pueda reconstruirse con arreglo a su origen,
las partes que participen, su naturaleza y el tiempo y
lugar en que se haya realizado y que los activos de
los fondos comunes de inversiéon o de las sociedades
de inversion que administre la sociedad de gestion se
inviertan con arreglo a los reglamentos de los fondos
o los documentos constitutivos y a las disposiciones
legales vigentes;

b) esté estructurada y organizada de modo que se
reduzca al minimo el riesgo de que los intereses de
los OICVM o de los clientes se vean perjudicados por
conflictos de intereses entre la sociedad y sus
clientes, entre clientes, entre uno de sus clientes y un
OICVM o entre dos OICVM. Ahora bien, cuando se
cree una sucursal, las disposiciones de organizacién
no podridn estar en contradiccién con las normas de
conducta que el Estado miembro de acogida tenga
establecidas para los conflictos de intereses.

2. En el supuesto de que la autorizaciéon de la
sociedad de gestion abarque también el servicio de
gestion discrecional de carteras mencionado en la letra
a) del apartado 3 del articulo 5, dicha sociedad:

— no podrd invertir ni la totalidad ni parte de la
cartera de un inversor en participaciones de fondos
comunes o sociedades de inversion por ella gestio-
nados, salvo con el consentimiento general previo
del cliente;

— quedard sujeta por lo que respecta a los servicios
mencionados en el apartado 3 del articulo 5 a lo
dispuesto en la Directiva 97/9/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo de 3 de marzo de 1997 rela-
tiva a los sistemas de indemnizaciéon de los inver-
sores (¥).

Articulo 5 octies

1.  En caso de que los Estados miembros permitan a
las sociedades de gestion delegar en terceros para ejercer
de manera mds eficiente su actividad, de modo que
éstos desempefien por cuenta de la sociedad una o
varias de sus propias funciones, deberdn cumplirse las
siguientes condiciones:

a) la autoridad competente deberd ser informada
adecuadamente;
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b) el mandato no impedird llevar a cabo una supervi-
si6n efectiva de la sociedad de gestién, ni deberd
impedir que la sociedad de gestion actie, o que los
OICVM sean gestionados, en interés de sus inver-
sores;

¢) cuando la delegacion se refiera a la gestion de la
inversién, el mandato sélo podrd otorgarse a
empresas que estén autorizadas a gestionar activos o
que hayan sido registradas con dicha finalidad y que
estén sujetas a supervision cautelar; la delegacion
deberd ser conforme a los criterios de distribucién de
las inversiones que establecen periddicamente las
sociedades de gestion;

d) en los casos en que el mandato se refiera a la
gestién de la inversién y se otorgue a una empresa
de un tercer pais, deberd garantizarse la cooperacion
entre las autoridades supervisoras correspondientes;

€) no se podrd otorgar un mandato con respecto a la
funcién principal de gestién de la inversion al depo-
sitario ni a ninguna otra empresa cuyos intereses
puedan entrar en conflicto con los de la sociedad de
gestién o los participes;

f) deberd haber procedimientos que permitan a las
personas que dirigen la actividad de la sociedad de
gestion verificar de manera efectiva en cualquier
momento la actuacién de la empresa a la que se
otorga el mandato;

g) el mandato no impedird a las personas que dirigen la
actividad de la sociedad de gestién dar, en cualquier
momento, instrucciones adicionales a la empresa en
la que se delegan funciones ni revocar el mandato,
con efecto inmediato cuando sea en interés de los
inversores;

h) habida cuenta de la naturaleza de las funciones que
se delegan, la empresa a la que éstas se confien
deberd contar con las cualificaciones y la capacidad
para desempeiiarlas, y

i) los folletos de los OICVM deberdn enumerar las
funciones que se haya permitido a la sociedad de
gestion delegar.

2. Las obligaciones de la sociedad de gestion y del
depositario no se verdn, en ningtin caso, afectadas por
el hecho de que la sociedad de gestién delegue
funciones en terceros. La sociedad de gestién no podrd
delegar sus funciones hasta el extremo de convertirse en
una sociedad vacia.

Articulo 5 nonies

Cada uno de los Estados miembros establecerd normas
de conducta que las sociedades de gestion autorizadas
en dicho Estado miembro deberin cumplir en todo
momento. Dichas normas deberdn imponer la aplica-
cién, como minimo, de los principios enunciados a
continuacién. Garantizardn que la sociedad de gestion:

a) opere, en el ejercicio de su actividad, leal y equitati-
vamente defendiendo al mdximo los intereses de los
OICVM que gestiona y la integridad del mercado;

b) proceda con la competencia, el esmero y la diligencia
debidos, defendiendo al mdximo los intereses de los
OICVM que gestiona y la integridad del mercado;

) posea y utilice con eficacia los recursos y procedi-
mientos necesarios para llevar a buen término su
actividad;

d) se esfuerce por evitar los conflictos de intereses vy,
cuando ello no sea posible, vele por que los OICVM
que gestiona reciban un trato equitativo, y

e) se ajuste a todas las normas aplicables al ejercicio de
sus actividades de forma que se fomenten al médximo
los intereses de sus inversores y la integridad del
mercado.

Titulo D

Derecho de establecimiento y libre prestacion de servi-
cios

Articulo 6

1.  Los Estados miembros velarin por que las socie-
dades de gestion, autorizadas de conformidad con lo
dispuesto en la presente Directiva por las autoridades
competentes de otro Estado miembro, puedan ejercer en
su territorio la actividad a que se refiera su autorizacion,
ya sea estableciendo una sucursal o en virtud de la libre
prestacion de servicios.

2. Los Estados miembros no podran supeditar el esta-
blecimiento de sucursales o la prestacién de servicios a
la obligaciéon de obtener una autorizacién, o de aportar
capital de dotacién, ni a ninguna otra medida de efecto
equivalente.

Articulo 6 bis

1.  Ademds de cumplir las condiciones previstas en los
articulos 5 y 5 bis, toda sociedad de gestién que desee
establecer una sucursal en el territorio de otro Estado
miembro deberd notificarlo a las autoridades compe-
tentes del Estado miembro de origen.

2. Los Estados miembros exigirin que toda sociedad
de gestion que desee establecer una sucursal en otro
Estado miembro adjunte a la notificacion prevista en el
apartado 1 los siguientes datos y documentos:

a) el Estado miembro en cuyo territorio se proponga
establecer la sucursal;

b) un programa de funcionamiento que establezca las
actividades y servicios contemplados en los apartados
2 y 3 del articulo 5 que se propone realizar y la
estructura de la organizacién de la sucursal;

¢) la direccién en el Estado miembro de acogida en la
que puedan serle requeridos los documentos;

d) el nombre de los directivos responsables de la
sucursal.
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3. Salvo que tengan razones para dudar de la
idoneidad de la estructura administrativa o de la situa-
cién financiera de la sociedad de gestién, habida cuenta
de las actividades que ésta se proponga ejercer, las auto-
ridades competentes del Estado miembro de origen
transmitirdn a las autoridades competentes del Estado
miembro de acogida la informacién contemplada en el
apartado 2, en un plazo de tres meses a partir de la
recepcion de la totalidad de dicha informacién, y lo
notificardn a la sociedad de gestion. También transmi-
tirdn datos sobre los posibles sistemas de indemnizacién
destinados a proteger a los inversores.

En caso de que las autoridades competentes del Estado
miembro de origen rehtsen transmitir a las autoridades
competentes del Estado miembro de acogida la informa-
cién prevista en el apartado 2, comunicardn las razones
de su negativa a la sociedad de gestién afectada en el
plazo de dos meses a partir de la recepcién de la tota-
lidad de la informacién. La negativa o la ausencia de
respuesta podrd ser objeto de recurso judicial en el
Estado miembro de origen.

4. Antes de que la sucursal de una sociedad de
gestion comience a ejercer su actividad, las autoridades
competentes del Estado miembro de acogida dispondrin
de dos meses, a partir de la recepcién de la informacién
a que se refiere el apartado 2, para organizar la supervi-
sién de la sociedad de gestion y para indicar, en su
caso, las condiciones en las que, por razones de interés
general, deberd ejercerse la actividad en el Estado
miembro de acogida, incluidas las disposiciones a que se
refieren los articulos 44 y 45 que estén vigentes en el
Estado miembro de acogida y las normas de conducta
que deberdn observarse en caso de prestacion del
servicio de gestion de carteras a que se refiere el apar-
tado 3 del articulo 5 y de los servicios de asesoramiento
sobre inversiones y custodia.

5. A partir de la recepcién de una comunicacion de
las autoridades competentes del Estado miembro de
acogida, o en el caso de que, transcurrido el plazo
previsto en el apartado 4, no se haya recibido comuni-
cacién alguna, la sucursal podrd establecerse y comenzar
a ejercer su actividad. A partir de ese momento, la
sociedad de gestion podrd también comenzar a distribuir
las participaciones de los fondos comunes de inversién
y de las sociedades de inversién sujetos a la presente
Directiva y por ella gestionados, salvo que las autori-
dades competentes del Estado miembro de acogida
hagan constar, mediante una decision motivada que
deberdn adoptar antes de que finalice el mencionado
plazo de dos meses y que se comunicard a las autori-
dades competentes del Estado miembro de origen, que
las modalidades previstas para la comercializacién de las
participaciones no se atienen a las disposiciones a que
se refieren el apartado 1 del articulo 44 y el articulo
45.

6. En caso de modificacién de alguno de los datos
comunicados con arreglo a las letras b), ¢) o d) del
apartado 2, la sociedad de gestién notificard por escrito
dicha modificacién a las autoridades competentes de los
Estados miembros de origen y de acogida, como
minimo un mes antes de hacer efectiva tal modificacion,
para que las autoridades competentes del Estado
miembro de origen puedan pronunciarse sobre dicha
modificacion con arreglo al apartado 3, y las autori-

dades competentes del Estado miembro de acogida, con
arreglo al apartado 4.

7. En caso de modificacion de los datos comunicados
con arreglo al pdrrafo primero del apartado 3, las auto-
ridades del Estado miembro de origen informardn de
ello a las autoridades del Estado miembro de acogida.

Articulo 6 ter

1. Toda sociedad de gestion que desee ejercer por
primera vez su actividad en el territorio de otro Estado
miembro al amparo de la libre prestacion de servicios
notificard a las autoridades competentes del Estado
miembro de origen:

a) el Estado miembro en cuyo territorio se proponga
operar;

b) un programa de funcionamiento que establezca las
actividades y servicios contemplados en los apartados
2 y 3 del articulo 5 que se propone realizar.

2. Las autoridades competentes del Estado miembro
de origen remitirdn a las autoridades competentes del
Estado miembro de acogida la informacién a que se
refiere el apartado 1 en el plazo de un mes a partir de
la recepcion de la misma.

Asimismo, transmitirdn datos sobre los sistemas de
indemnizacién aplicables destinados a proteger a los
inversores.

3. Seguidamente, la sociedad de gestién podrd iniciar
su actividad en el Estado miembro de acogida, no
obstante lo dispuesto en el articulo 46.

Una vez recibida la informacién a que se refiere el apar-
tado 1, las autoridades competentes del Estado miembro
de acogida indicardn a la sociedad de gestion, si
procede, las condiciones a las que, por razones de
interés general, deberd atenerse en el Estado miembro de
acogida, incluidas las normas de conducta que deberd
observar en caso de prestacion del servicio de gestion de
carteras a que se refiere el apartado 3 del articulo 5 y
los servicios de asesoramiento sobre inversiones y
custodia.

4. En caso de modificacién del contenido de la infor-
macion notificada de conformidad con la letra b) del
apartado 1, la sociedad de gestion notificard por escrito
dicha modificacién a las autoridades competentes de los
Estados miembros de origen y de acogida antes de
hacerla efectiva, para que las autoridades competentes
del Estado miembro de acogida puedan, en su caso,
indicar a la sociedad los posibles cambios o adiciones
que haya que efectuar en la informacién comunicada
con arreglo al apartado 3.

5. Asimismo, las sociedades de gestion quedardn
sujetas al procedimiento de notificacién previsto en el
presente articulo en caso de que encomienden a terceros
la comercializacién de las participaciones en el Estado
miembro de acogida.

Articulo 6 quater

1. El Estado miembro de acogida podrd exigir, con
fines estadisticos, que sus autoridades competentes sean
informadas peridédicamente por las sociedades de gestion
que cuenten con sucursales en su territorio sobre las
actividades que hayan desarrollado en él.
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2. Para el ejercicio de las responsabilidades que le
incumben con arreglo a la presente Directiva, el Estado
miembro de acogida podrd exigir a las sucursales de
sociedades de gestién la misma informacién que exija,
con este fin, a las sociedades de gestién nacionales.

El Estado miembro de acogida podrd exigir a las socie-
dades de gestién que desarrollen actividades en su terri-
torio en régimen de libre prestacién de servicios la
informacién necesaria para controlar el cumplimiento
por parte de estas sociedades de las normas por él
adoptadas que les sean aplicables, sin que tal exigencia
pueda ser mds rigurosa que la que el mismo Estado
miembro imponga, para controlar el cumplimiento de
esas mismas normas, a las sociedades de gestién estable-
cidas.

3. Cuando las autoridades competentes del Estado
miembro de acogida comprueben que una sociedad de
gestion que posee una sucursal o presta servicios en su
territorio no cumple las disposiciones legales o regla-
mentarias adoptadas en dicho Estado en aplicacién de
las disposiciones de la presente Directiva que confieren
facultades a las autoridades competentes del Estado
miembro de acogida, exigirdn a la sociedad de gestion
de que se trate que ponga fin a su situacién irregular.

4. Si la sociedad de gestion no adopta las medidas
oportunas, las autoridades competentes del Estado
miembro de acogida informardn de ello a las autori-
dades competentes del Estado miembro de origen. Estas
tomardn, en el mds breve plazo posible, todas las
medidas necesarias para que la sociedad de gestion
ponga fin a su situacién irregular. Las autoridades
competentes del Estado miembro de acogida deberan ser
informadas de la naturaleza de las medidas adoptadas.

5. Si, a pesar de las medidas adoptadas por el Estado
miembro de origen, o debido a que estas medidas
resultan inadecuadas o no estin previstas en dicho
Estado, la sociedad de gestion contintia violando las
disposiciones legales o reglamentarias contempladas en
el apartado 2 que estén vigentes en el Estado miembro
de acogida, este ultimo podrd, tras informar a las autori-
dades competentes del Estado miembro de origen, tomar
las medidas oportunas a fin de evitar nuevas irregulari-
dades o sancionarlas y, en la medida en que sea nece-
sario, prohibir a la sociedad de gestién iniciar nuevas
operaciones en su territorio. Los Estados miembros
velardn por que puedan notificarse en su territorio a las
sociedades de gestion los documentos legales necesarios
para la ejecucion de tales medidas.

6. Las disposiciones precedentes no afectardn a la
facultad de los Estados miembros de acogida de tomar
las medidas oportunas a fin de prevenir o sancionar la
comision en su territorio de actos que sean contrarios a
las disposiciones legales o reglamentarias que hayan
adoptado por razones de interés general. Dicha facultad
incluird la posibilidad de impedir que las sociedades de
gestion infractoras inicien nuevas operaciones en su
territorio.

7. Toda medida adoptada en aplicacién de lo
dispuesto en los apartados 4, 5 o 6 que implique
sanciones o restricciones de las actividades de una
sociedad de gestién deberd ser debidamente motivada y
comunicada a la sociedad de gestién afectada. Toda
medida de este tipo podrd ser objeto de recurso judicial
en el Estado miembro que la haya adoptado.

8. Antes de aplicar el procedimiento previsto en los
apartados 3, 4 y 5, las autoridades competentes del
Estado miembro de acogida podrin, en casos de
urgencia, adoptar las medidas preventivas que consideren
necesarias para proteger los intereses de los inversores u
otros destinatarios de los servicios. La Comisién y las
autoridades competentes de los demds Estados miembros
afectados deberdn ser informadas de dichas medidas a la
mayor brevedad posible.

La Comisiéon podrd decidir, previa consulta a las autori-
dades competentes de los Estados miembros afectados,
que el Estado miembro de que se trate modifique o
anule tales medidas.

9. En caso de retirada de autorizacién, se informard
de ello a las autoridades competentes del Estado
miembro de acogida, que tomardn las medidas opor-
tunas a fin de evitar que la sociedad de gestion afectada
inicie nuevas operaciones en su territorio y de salva-
guardar los intereses de los inversores. Cada dos afios, la
Comision presentard un informe sobre estos casos al
Comité de Contacto creado en virtud del articulo 53 de
la presente Directiva.

10. Los Estados miembros informardn a la Comisién
del nimero y la naturaleza de los casos en que se
hayan registrado negativas, en virtud de lo dispuesto en
el articulo 6 bis, o se hayan adoptado medidas de
acuerdo con lo previsto en el apartado 5. Cada dos
afios, la Comisién presentard un informe sobre estos
casos al Comité de Contacto creado en virtud del arti-
culo 53 de la presente Directiva.

() DO L 84 de 26.3.1997, p. 22..
Antes del articulo 7 se inserta el siguiente texto:

«SECCION 1II bis

Obligaciones relativas al depositario.».

El titulo de la seccién IV y el articulo 12 se sustituirdn
por el siguiente texto:

«SECCION IV

Obligaciones relativas a las sociedades de inversién
Titulo A

Condiciones de acceso a la actividad

Articulo 12

El acceso a la actividad de las sociedades de inversion
estard sujeto a la autorizacién previa de las autoridades

competentes del Estado miembro de acogida.

Los Estados miembros determinardn la forma juridica
que deben adoptar las sociedades de inversion.».
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6) Se incluye el siguiente articulo después del articulo 13:

«Articulo 13 bis

1. Sin perjuicio de otras condiciones generales esta-
blecidas por la normativa nacional, las autoridades
competentes no concederdn autorizacién a una sociedad
de inversion que no haya designado una sociedad de
gestién, salvo que la sociedad de inversion posea un
capital inicial minimo de 300 000 euros.

Ademds, cuando una sociedad de inversion no haya
designado una sociedad de gestiéon autorizada con
arreglo a la presente Directiva:

— la autorizacién sélo se concederd si la solicitud de
autorizacién va acompafiada de un programa de
actividad en el que se especifique, entre otros
aspectos, la estructura organizativa de la sociedad de
inversion;

— los directivos de la sociedad de inversion deberdn
tener la oportuna honorabilidad y experiencia en
relacién, asimismo, con el tipo de actividad que
desarrolle la sociedad de inversién. Con este fin, los
nombres de dichos directivos y de sus sucesores
deberdn comunicarse inmediatamente a las autori-
dades competentes. La orientacién de la actividad de
la sociedad de inversién deberd ser determinada por
un minimo de dos personas que cumplan estas
condiciones. Se entenderd por directivos las personas
que, conforme a una norma juridica o con arreglo a
los documentos constitutivos, representan a la
sociedad de inversién o determinan efectivamente la
actividad de la sociedad;

— asimismo, cuando existan vinculos estrechos entre la
sociedad de inversion y otras personas fisicas o juri-
dicas, las autoridades competentes sélo concederdn
autorizacion si dichos vinculos no impiden el ejer-
cicio efectivo de sus funciones de supervision.

Las autoridades competentes denegardn también la auto-
rizacién si las disposiciones legales, reglamentarias o
administrativas de un tercer pais por las que se rijan
una o varias personas fisicas o juridicas con las que la
sociedad de inversién mantenga vinculos estrechos, o las
dificultades que suponga su aplicacién, impiden el ejer-
cicio efectivo de sus funciones de supervision.

Las autoridades competentes exigirdn a las sociedades de
inversiéon que les faciliten la informacién que necesiten.

2. Los solicitantes serdn informados, en el plazo de
seis meses a contar desde la presentacién de una soli-
citud completa, de si se ha concedido o no la autoriza-
cién. Toda denegacién de autorizacién deberd motivarse.

3. La sociedad de inversién podrd iniciar su actividad
en cuanto se haya concedido la autorizacion.

4. Las autoridades competentes sélo podrdn retirar la
autorizacién otorgada a una sociedad de inversion sujeta
a lo dispuesto en la presente Directiva cuando dicha
sociedad:

a) no haga uso de la autorizaciéon en un plazo de doce
meses, renuncie a ésta expresamente o haya cesado
en la actividad a que se refiere la presente Directiva
desde hace mds de seis meses, si en el correspon-
diente Estado miembro no existen disposiciones que
establezcan la caducidad de la autorizacién en estos
supuestos;

b) haya obtenido la autorizacién valiéndose de declara-
ciones falsas o de cualquier otro medio irregular;

¢) deje de reunir las condiciones a las que estaba supe-
ditada la concesion de autorizacion;

d) haya infringido de manera grave o sistemadtica las
disposiciones adoptadas en cumplimiento de la
presente Directiva; o

e) incurra en alguno de los supuestos en los que la
normativa nacional disponga la retirada de la autori-
zacion.

Titulo B

Condiciones de ejercicio de la actividad
Articulo 13 ter

También se aplicardn a las sociedades de inversion que
no hayan designado una sociedad de gestién autorizada
con arreglo a la presente Directiva los articulos 5 octies
y 5 nonies. A efectos de la aplicacion del presente arti-
culo, el término “sociedad de gestién” se entenderd
como referido a “sociedades de inversion”.

Las sociedades de inversion solo podrdn gestionar
activos de su propia cartera y no podran en ningln
caso recibir mandato para gestionar activos en nombre
de terceros.

Articulo 13 quater

El Estado miembro de origen establecerd las normas
cautelares que deberdn observar en todo momento las
sociedades de inversion que no hayan designado una
sociedad de gestién autorizada con arreglo a la presente
Directiva.

Las autoridades competentes del Estado miembro de
origen exigirdn en particular, atendiendo asimismo a la
naturaleza de la sociedad de inversién, que cada una de
estas sociedades cuente con una buena organizacién
administrativa y contable, con mecanismos de control y
seguridad para el tratamiento electrénico de datos, asi
como con procedimientos de control interno adecuados,
incluidas, en especial, normas que regulen las transac-
ciones personales de sus empleados o para la tenencia o
gestién de inversiones en instrumentos financieros con
objeto de invertir el capital inicial a fin de garantizar,
entre otras cosas, que cada transaccién relacionada con
la sociedad pueda reconstruirse con arreglo a su origen,
las partes que participen, su naturaleza y el tiempo y
lugar en que se haya realizado y que los activos de la
sociedad de inversién se inviertan con arreglo a los
documentos constitutivos y a las disposiciones legales
vigentes.».
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7) Antes del articulo 14, se insertard el siguiente texto: 6. El informe semestral contendrd al menos las infor-

«SECCION 1V BIS

Obligaciones del depositario.

El apartado 1 del articulo 27 se sustituird por el
siguiente texto:

«1.  La sociedad de gestién, para cada uno de los
fondos de inversion que administre, y la sociedad de
inversién deberdn publicar:

— un folleto simplificado,
— un folleto completo,
— un informe anual para cada ejercicio, y

— un informe semestral relativo a los seis primeros
meses del ejercicio.».

El articulo 28 se sustituird por el siguiente texto:
«Articulo 28

1. Tanto el folleto completo como el simplificado
deberdn contener la informacion necesaria para que los
inversores puedan formarse un juicio fundado sobre la
inversién que se les propone y, en particular, sobre los
riesgos inherentes. El folleto completo incluird, indepen-
dientemente de los instrumentos en los que se invierta,
una explicacién clara y ficilmente comprensible del
perfil de riesgo del fondo.

2. El folleto completo incluird como minimo la infor-
macién prevista en el esquema A del anexo I de la
presente Directiva, siempre que esa informacion no
figure en el reglamento del fondo o en los documentos
constitutivos anejos al folleto completo de conformidad
con el apartado 1 del articulo 29.

3. El folleto simplificado contendrd, de forma resu-
mida, los datos fundamentales contemplados en el
esquema C del anexo I de la presente Directiva. Deberd
estructurarse y redactarse de tal forma que resulte facil-
mente comprensible para el inversor medio. Los Estados
miembros podrdn permitir que el folleto simplificado se
incorpore al folleto completo como parte separable del
mismo. El folleto simplificado podrd utilizarse como
instrumento de comercializacién concebido para ser
utilizado en todos los Estados miembros sin alteraciones,
con excepcién de la traduccion. Los Estados miembros
no podrin, por lo tanto, exigir que se afiada ninglin
otro documento ni informacién adicional.

4. Tanto el folleto completo como el simplificado
podran integrarse en un documento escrito o en cual-
quier soporte duradero de equivalente consideracién juri-
dica que cuente con la aprobacién de las autoridades
competentes.

5. El informe anual deberd contener un balance o un
estado del patrimonio, una cuenta detallada de los
ingresos y de los gastos del ejercicio, un informe sobre
las actividades del ejercicio precedente y las demads infor-
maciones previstas en el esquema B del anexo I de la
presente Directiva, asi como cualquier informacién signi-
ficativa que permita a los inversores formular con cono-
cimiento de causa un juicio sobre la evolucién de la
actividad y los resultados del OICVM.

10)

11)

12)

13)

14)

maciones previstas en los capitulos I al IV del esquema
B del anexo I de la presente Directiva; cuando un
OICVM ha pagado o se propone pagar anticipos sobre
los dividendos, las cifras deberdn indicar el resultado
previa deducciéon de los impuestos para el semestre
considerado y los anticipos sobre los dividendos
pagados o propuestos.».

El articulo 29 se sustituye por el siguiente texto:
«Articulo 29

1. El reglamento del fondo o los documentos consti-
tutivos de la sociedad de inversién formardn parte inte-
grante del folleto completo, al que deberdn ir anejos.

2. Sin embargo, los documentos previstos en el apar-
tado 1 podrdn no ir anejos al folleto completo siempre
que se informe al participe de que, si lo solicita, se le
enviardn estos documentos, o se le indique el lugar en
que puede consultarlos en cada Estado miembro en que
se ofrecen las participaciones.».

El articulo 30 se sustituye por el siguiente texto:
«Articulo 30

Los elementos esenciales de los folletos completo y
simplificado deberdn estar actualizados.».

El articulo 32 se sustituye por el siguiente texto:
«Articulo 32

El OICVM deberd comunicar a las autoridades compe-
tentes sus folletos completo y simplificado y las modifi-
caciones de los mismos, asi como sus informes anual y
semestral.».

El articulo 33 se sustituye por el siguiente texto:
«Articulo 33

1. El folleto simplificado deberd ofrecerse gratuita-
mente a los suscriptores antes de la celebracion del
contrato.

Asimismo, se facilitardn gratuitamente a los suscriptores,
previa solicitud, el folleto completo y los dltimos
informes anual y semestral publicados.

2. Los informes anual y semestral se remitirdn gratui-
tamente a los participes que lo soliciten.

3. Los informes anual y semestral se pondrin a
disposicién del puablico en los lugares que se indiquen
en los folletos completo y simplificado o se deberdn
poder consultar por cualesquiera otros medios apro-
bados por las autoridades competentes.».

El articulo 35 se sustituye por el siguiente texto:
«Articulo 35

Toda publicidad que contenga una invitacién a comprar
participaciones de un OICVM, deberd indicar la exis-
tencia de folletos y los lugares en que el piblico puede
obtenerlos o la forma en que el piblico puede tener
acceso a ellos.».



13.2.2002 Diario Oficial de las Comunidades Europeas L 41/31
15) El articulo 46 se sustituye por el siguiente texto: ridades del Estado miembro de origen contribuirdin a

16)

17)

«Articulo 46

Si un OICVM se propone comercializar sus participa-
ciones en un Estado miembro distinto de aquel en que
estd situado, deberd informar de ello previamente a las
autoridades competentes de este otro Estado miembro.
Simultdneamente, deberd remitir a estas Gltimas autori-

dades:

— un certificado de las autoridades competentes por el
que se acredite que el OICVM retdne las condiciones
enunciadas en la presente Directiva,

— los reglamentos del fondo o los documentos consti-
tutivos,

— sus folletos completo y simplificado,

— en su caso, el dltimo informe anual y el posible
informe semestral sucesivo, y

— una descripcion de las modalidades previstas para la
comercializacién de las participaciones en ese otro
Estado miembro.

La sociedad de inversién o la sociedad de gestién podrd
iniciar la comercializacién de sus participaciones en este
otro Estado miembro dos meses después de la mencio-
nada comunicacién, a menos que las autoridades del
Estado miembro interesado hagan constar, mediante una
decision motivada que deberdn adoptar antes de que
finalice el mencionado plazo de dos meses, que las
modalidades previstas para la comercializaciéon de parti-
cipaciones no se atienen a las disposiciones a que se
refieren el apartado 1 del articulo 44 y el articulo 45.».

El articulo 47 se sustituye por el siguiente texto:
«Articulo 47

Si un OICVM comercializa sus participaciones en un
Estado miembro distinto de aquel en que estd situado,
deberd facilitar en ese otro Estado miembro, de confor-
midad con los procedimientos establecidos en el Estado
miembro de origen, los folletos completo y simplificado,
los informes anual y semestral y el resto de la informa-
cién contemplada en los articulos 29 y 30.

Estos documentos se facilitardn en la lengua oficial o
una de las lenguas oficiales del Estado miembro de
acogida o en una lengua aprobada por las autoridades
competentes del Estado miembro de acogida.».

Tras el articulo 52, se afiaden los siguientes articulos:
«Articulo 52 bis

1. Cuando una sociedad de gestién opere en uno o
varios Estados miembros de acogida, en régimen de
prestacion de servicios o mediante el establecimiento de
sucursales, las autoridades competentes de todos los
Estados miembros interesados colaborardn estrecha-
mente.

Dichas autoridades se proporcionardn, previa solicitud,
toda aquella informacion relativa a la gestion y estruc-
tura de propiedad de tales sociedades que pueda facilitar
su supervisién, asi como toda informacién que pueda
facilitar el control de las mismas. En particular, las auto-

18)

19)

garantizar que las autoridades del Estado miembro de
acogida obtengan la informacién a que se refiere el
apartado 2 del articulo 6 quater.

2. Siempre que resulte necesario para el ejercicio de
sus facultades de supervisién, las autoridades compe-
tentes del Estado miembro de origen serdn informadas
por las autoridades competentes del Estado miembro de
acogida de cualquier medida adoptada por este ultimo
Estado en virtud del apartado 6 del articulo 6 quater y
que implique la imposicién de sanciones a una sociedad
de gestién o de restricciones a su actividad.

Articulo 52 ter

1. El Estado miembro de acogida velard por que,
cuando una sociedad de gestién autorizada en otro
Estado miembro ejerza actividades en su territorio a
través de una sucursal, las autoridades competentes del
Estado miembro de origen de la sociedad de gestion
puedan, por si mismas o a través de las personas que
designen a tal efecto, y tras haber informado a las auto-
ridades competentes del Estado miembro de acogida,
realizar verificaciones in situ de la informacién a que se
refiere el articulo 52 bis.

2. Las autoridades competentes del Estado miembro
de origen de la sociedad de gestién podrin asimismo
solicitar a las autoridades competentes del Estado
miembro de acogida la realizacion de tales verifica-
ciones. Las autoridades que reciban tal solicitud deberdn
satisfacerla, en el marco de sus competencias, realizando
ellas mismas la verificacién, permitiendo que lo hagan
las autoridades que hayan presentado la solicitud o
autorizando a auditores o expertos para que la lleven a
cabo.

3. El presente articulo se entenderd sin perjuicio del
derecho que asiste a las autoridades competentes del
Estado miembro de acogida de realizar verificaciones in
situ de las sucursales establecidas en su territorio, en
cumplimiento de las responsabilidades que les atribuye
la presente Directiva.».

El anexo de la Directiva 85/611/CEE se renumera como
anexo I

El esquema A del anexo queda modificado del siguiente
modo:

1) En la columna «nformacién relativa a la sociedad de
inversién», se afiade, tras el punto 1.2, el siguiente
texto:

«1.3. Si la sociedad de inversién cuenta con distintos
compartimentos de inversion, indicacion de
éstos.».

2) En la columna «Informacién relativa a la sociedad de
inversion», se aflade, en el punto 1.13., la siguiente
frase:

«Si la sociedad de inversion cuenta con distintos
compartimentos de inversion, indicacién de la forma
en que los participes pueden pasar de uno a otro y
de las comisiones aplicables en tales casos..
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3) Tras el punto 4, se afiaden los siguientes puntos:
«5. Otros datos sobre las inversiones

5.1. Evolucién histérica del fondo comin de
inversion o de la sociedad de inversién (si
procede) — esta informacioén podrd incluirse
en el folleto o adjuntarse al mismo.

5.2. Perfil del tipo de inversor al que va dirigido
el fondo comtn de inversion o la sociedad
de inversion.

6. Informacién econdémica

6.1. Posibles gastos o comisiones, al margen de
las cargas mencionadas en el punto 1.17,
diferenciando los que haya de pagar el parti-
cipe de los que se paguen con cargo a los
activos del fondo comtn de inversiéon o de
la sociedad de inversion.».

20) El texto del anexo I de la presente Directiva se afiade al
anexo I de la Directiva 85/611/CEE.

21) El anexo II de la presente Directiva se aflade como
anexo II de la Directiva 85/611/CEE.

Disposiciones transitorias y finales

Articulo 2

1. Las empresas de inversion, segin se definen en el apar-
tado 2 del articulo 1 de la Directiva 93/22/CEE, que estén
autorizadas a prestar Gnicamente los servicios mencionados
en el punto 3 de la secciéon A y los puntos 1 y 6 de la
seccion C del anexo de la mencionada Directiva, podrin
obtener autorizacién, en virtud de la presente Directiva, para
gestionar fondos comunes de inversién y sociedades de
inversién y denominarse «sociedades de gestién». En tal caso,
dichas empresas de inversién deberdn renunciar a la autori-
zacién obtenida en virtud de la Directiva 93/22/CEE.

2. Las sociedades de gestion que, antes del 13 de febrero
de 2004, hayan obtenido autorizacion en su Estado
miembro de origen en virtud de la Directiva 85/611/CEE
para gestionar OICVM en forma de fondos comunes de
inversiéon y sociedades de inversion se considerardn autori-
zadas a efectos de la presente Directiva si la normativa del
correspondiente Estado miembro supedita su acceso a tal
actividad al cumplimiento de condiciones equivalentes a las
previstas en los articulos 5 bis y 5 ter.

3. Las sociedades de gestion que hayan obtenido autoriza-
cion antes del 13 de febrero de 2004 y que no estén
incluidas entre las contempladas en el apartado 2 podrin
seguir ejerciendo tal actividad, siempre que, a mds tardar el
13 de febrero de 2007 y de conformidad con la normativa
de su Estado miembro de origen, obtengan autorizacién para
continuar su actividad con arreglo a las disposiciones adop-
tadas en aplicacién de la presente Directiva.

Unicamente la obtencién de dicha autorizacién permitird a
tales sociedades de gestion beneficiarse de la aplicacion de
las disposiciones de la presente Directiva en materia de
derecho de establecimiento y libre prestacién de servicios.

Articulo 3

Los Estados miembros adoptardn a mds tardar el 13 de
agosto de 2003 las disposiciones legales, reglamentarias y
administrativas necesarias para dar cumplimiento a lo esta-
blecido en la presente Directiva. Informardn de ello inmedia-
tamente a la Comision.

Aplicardn dichas disposiciones, a mds tardar, el 13 de
febrero de 2004.

Cuando los Estados miembros adopten las citadas disposi-
ciones, éstas hardn referencia a la presente Directiva o irdn
acompafadas de dicha referencia en su publicacién oficial.
Los Estados miembros establecerdn las modalidades de la
mencionada referencia.

Articulo 4

La presente Directiva entrard en vigor el dia de su publica-
cién en el Diario Oficial de las Comunidades Europeas.

Articulo 5

Los destinatarios de la presente Directiva serdn los Estados
miembros.

Hecho en Bruselas, el 21 de enero de 2002.

Por el Parlamento Europeo
El Presidente
p. COX

Por el Consejo
El Presidente
M. ARIAS CANETE
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ANEXO 1

«ESQUEMA C

Contenido del folleto simplificado

Breve presentacién del OICVM

— fecha de creacién del fondo comtin de inversién o de la sociedad de inversion e indicacion del Estado miembro en que
se ha registrado o constituido,

— cuando se trate de un OICVM con distintos compartimentos de inversién, indicacién de este hecho,
— sociedad de gestion (si procede),

— duracién prevista (si procede),

— depositario,

— auditores,

— grupo financiero (p. €j., banco) promotor del OICVM.

Informacién sobre las inversiones
— breve definicion de los objetivos del OICVM,

— politica de inversiones del fondo comiin o de la sociedad de inversién y una breve evaluacion del perfil de riesgo del
fondo (incluida, si procede, la informacién mencionada en el articulo 24 bis y por compartimentos de inversion),

— evolucion histérica del fondo comin de inversién o de la sociedad de inversion (si procede) y advertencia de que ésta
no constituye un indicador de resultados futuros - esta informacién podrd incluirse en el folleto o adjuntarse al
mismo,

— perfil del tipo de inversor al que va dirigido el fondo comin o la sociedad de inversion.

Informacion econdmica

— régimen fiscal,

— comisiones de suscripciéon y reembolso,

— otros posibles gastos o comisiones, diferenciando los que haya de pagar el participe de los que se paguen con cargo a
los activos del fondo comtn de inversion o de la sociedad de inversion.

Informacién comercial

— forma de adquirir las participaciones,

— forma de vender las participaciones,

— cuando se trate de un OICVM con distintos compartimentos de inversion, forma de pasar de uno a otro y comisiones
aplicables en tal caso,

— fecha y forma de distribucion de los dividendos de las participaciones o acciones de los OICVM (si procede),

— frecuencia con que se publicardn los precios y lugar o forma en que podrin consultarse.

Informacién adicional

— declaracién por la que se indique que el folleto completo y los informes anual y semestral podrin obtenerse
gratuitamente, previa solicitud, tanto antes como después de la celebracién del contrato,

— autoridad competente,

— indicacién de un punto de contacto (persona o servicio, horarios, etc.) en el que podrdn obtenerse, en su caso,
aclaraciones suplementarias,

— fecha de publicacién del folleto.»
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ANEXO 11

«ANEXO 1I

Funciones incluidas en la actividad de gestién de carteras colectivas:
— Gestién de la inversion
— Administracion:
a) servicios juridicos y de contabilidad de gestién del fondo;
b) consultas de los clientes;
¢) valoracién y determinaciéon de precios (incluidas declaraciones fiscales);
d) control de la observancia de la normativa;
e) teneduria del registro de participes;
f) distribucién de rendimientos;
g) emisién y reembolso de participaciones;
h) liquidacién de contratos (incluida la expedicion de certificados);
i) tenedurfa de registros;

— Comercializacién»



