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Instituciones de Inversión Colectiva de carácter financiero

DISPOSICION DEROGATORIA

Queda derogado el Real Decreto 1346/1985, de 17 de julio, por el
que se reglamenta la Ley 46/1984, de 26 de diciembre, reguladora de las
Instituciones de Inversión Colectiva. ~

a) Las Sociedades de Inversión Mobiliaria.
b) Los Fondos de Inversión Mobiliaria y los fondos de Inversión

en Activos del Mercado Monetario. '
c) Las demás. cuyo objeto principal sea la inversión o gestión de

activos financieros, en las condiciones y con Jos limites señalados en el
número 1 del artículo 1. 0

1. Se faculta al Ministro de Economía y Hacienda y, con su
habilitación expresa, a la Comisión Nacional del Mercado de Valores
para dictar cuantas disposiciones sean necesarias para el desarrollo del
presente Real Decreto.

2. El presente Reglamento entrará en vigor al día siguiente de su
íntegra publicación en el «Boletín Oficial del Estado».

TITULO PRELIMINAR

REGLAMENTO POR EL QUE SE DESARROLLA LA LEY
46/1984, DE 26 DE DICIEMBRE, REGULADORA DE LAS

INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA

TITULO PRIMERO

Artículo único.-Se aprueba el nuevo Reglamento de la Ley 46/1984,
de 26 de diciembre, reguladora de las Instituciones de Inversión
Colectiva. cuyo texto se inserta a continuación.

DISPONGO,

preceptos objeto de alteración material como aquellos otros que penna
necen inalterados.

En su virtud, a propuesta del Ministro de Economía y Hacienda,
previo informe del Comité Consultivo de la Comisión Nacional del
Mercado de Valores, oídos los sectores afectados, oído el Consejo de
Estado, y previa deliberación del Consejo de Ministros en su reunión del
día 2 de noviembre de 1990:

DISPOSlCION FINAL

CAPITULO PRIMERO

Artículo 1.0 Ai]¡bito de aplicación de la Ley reguladora de las
Institucioncs de Inversión Colectil'a.-l. A los efectos de la Ley
46/1984, de 26 de diciembre, reguladora de las Instituciones de
Inversión Colectiva. serán consideradas como tales las Sociedades de
Inversión Mobiliaria, los Fondos de Inversión y las personas o Entida
des que, cualquiera que sea su objeto o actividad, capten públicamente
fondos. bienes o derechos del público para gestionarlos, siempre que el
rendimiento del inversor se estableczca en función de los resultados
colectivos, mediante fórmulas jurídicas distintas del contrato de
sociedad.

Quedarán sujetas a la Ley las personas o Entidades que, con los
requisitos de publicidad y determinación de resultados previstos en el
párrafo anterior capten recursos para su gestión mediante el contrato de
cuentas en participación y cualquier forma de comunidad de bienes y
derechos.

2. En ningún caso. cualquiera que sea la actividad que realicen,
tendrán la consideración de Instituciones de Inversión Colectiva las
Entidades de carácter público, las Entidades de crédito, las Entidades de
seguros, las Sociedades de Garantía Recíproca o cualqUIer otra Institu·
ción financiera sujeta a una regulación especial.

Asimismo, quedarán fuera del ámbito de la Ley los préstamos
participativos y cualquier fórmula similar de financiación realizada en
el marco de una normativa específica.

3. Las Instituciones de Inversión Colectiva podrán ser de dos
clases: De carácter financiero. que tendrán como actividad principal la
inversión o gestión de activos financieros, tales como dinero, pagarés.
letras de cambio. certificados de depósito o cualesquiera otros valores
mobiliarios, y de carácter no financiero. que operarán principalmente
sobre activos de otra naturaleza.

Disposiciones comunes

Art, 2,0 Tipos de Instituciones de Inversión Colectiva de caráCler
fillanCláo.-1. Se considerarán con carácter financiero las Instituciones
'de Inversión Colectiva siguientes:

REAL DECRETO 1393/1990, de 2 de nm'iembre, por el
que se aprueba el Reglamento de la LeF 46/1984, de 26 de
diciembre, reguladora de las Instituciones de Inversión
Colectiva,

27554

(3) El instrumento de ratificación fue depositado el 4 de febrero de 1933.

Uruguay

Antes del 28 de enero de 1921

En nombre del Gobierno de Uruguay, reconozco, respecto a cual
quier otro Miembro o Estado que acepte la misma obligación, es decir,
bajo la única condición de reciprocidad, la jurisdicción de la Corte como
obligatoria fpso lacto y sin convenio especial.

Finnado: B. Femández y Medina.

Lo que se hace público para conocimiento general.
Madrid, 5 de noviembre de 1990.-El Secretario general técnico del

Ministerio de Asuntos Exteriores, Javier Jiménez-Ugarte Hernández.

República Dominicana

30 de septiembre de 1924

En nombre del Gobierno de la República Dominicana y a reserva de
ratificación (3), reconozco respecto a cualquier otro Estado que acepte la
misma obligación, es decir, con la sola condición de reciprocidad, la
jurisdicción de la Corte como obligatoria ipso lacto y sin convenio
especial.

Ginebra, 30 de septiembre de 1924.-Finnado: Jacinto R. de Castro.

En nombre del Gobierno de Panamá reconozco, respecto a cualquier
otro Miembro o Estado que acepte la misma obligación, es decir, bajo
la única condición de reciprocidad, la jurisdicción de la Corte como
obligatoria ipso Jacto y sin ningún convenio especial.

Paris, 25 de octubre de 1921.-Finnado; R. A. Amador, Encargado de
Negocios.

La disposición adicional sexta de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, introdujo significativas modificaciones en la Ley
46/1984, de 26 de diciembre, reguladora de las Instituciones de
Inversión Colectiva. Tales modificaciones adaptaron la legislación
nacional sobre Instituciones de Inversión Colectiva a la normativa
comunitaria y. en particular, a lo establecido en las Directivas
85/611/CEE, de 20 de diciembre de 1985. Y88/2201CEE. de 22 de marzo
de 1988. Junto a esta finalidad básica, la citada disposición adicional
sexta de la Ley 24/1988, pretendió igualmente adecuar diversos procep
tos de la Ley de Instituciones de Inversión Colectiva a la nueva
regulación que de nuestros mercados de valores estableciera la primera
de las Leyes citadas. Modificada, pues, la Ley 46/1984, resulta ahora
preciso adaptar su Reglamento. aprobado en su día por el Real Decreto
1346/1985, de 17 de julio.

El presente Real Decreto tiene por objetivo básico cumplir dicha
finalidad, pudiendo agruparse las modificaciones materiales que intro
duce en el Reglamento vigente en tres grandes categorias. En primer
término, aquéllas que suponen meras transcripciones de la norma legal
a nivel reglamentario, introduciendo asi en la disposición de rango
inferior la modificación ya producida en la Ley 46/1984. En otros casos
Jos nuevos preceptos implican el desarrollo de habilitaciones específicas
previstas en la nueva redacción de algunos preceptos de la Ley de
Instituticiones de Inversión Colectiva, En fin, un tercer grupo de
modificaciones responde a la necesidad de adecuar ciertas normas al
nuevo marco general de los mercados de valores, diseñado en la Ley
24/1988 Y a las Directivas comunitarias citadas anteriormente.

Considerando la importancia y extensión de los preceptos que son
objeto de modificación material, se ha estimado oportuno, por razones
de mejor técnica normativa, aprobar un nuevo Reglamento integro de
la ley de Instituciones de Inversión Colectiva, que incluya, tanto los

25 de octubre de 1921

MINISTERIO
DE ECONOMIA y HACIENDA

Panamá
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2. las Sociedades de Inversión Mobiliaria, de capital fijo o
variable, son aquellas Sociedades Anónimas que tienen por objeto
exclusivo la adquisición, tenencia, disfrute, administración en general y
enajenación de valores mobiliarios y otros activos financieros para
compensar, por una adecuada composición de sus activos, los riesgos y
los tipos de rendimientos, sin participación mayoritaria económica o
política en otras Sociedades.

Los Fondos de Inversión Mobiliaria son patrimonios pertenecientes
a una pluralidad de inversores, cuyo derecho de propiedad se representa
en la forma prevista en este Reglamento, administrados por una
Sociedad Gestora a quien se atribuyen las facultades del dominio sin ser
propietaria del Fondo, con el concurso de un Depositario, y constituidos
con el exclusivo objeto de tener la finalidad prevista en el párrafo
precedente mediante la realización de las operaciones en él menciona
das, sin participación mayoritaria económica o política en ninguna
Sociedad.

Los Fondos de Inversión en Activos del Mercado Monetario son
patrimonios pertenecientes a una pluralidad de inversores. administra·
dos por una Sociedad Gestora a quien se atribuyen las facultades del
dominio sin ser propietaria del Fondo, con el concurso de un Deposita
rio, constituidos con el exclusivo objeto de la adquisición, tenencia,
disfrute. administración en general y enajenación de activos financieros
a corto plazo del mercado monetario, para compensar, por una
adecuada composición de sus activos, los riesgos y tipos de rendimiento.

Art.3.0 Domicilio.-Las Instituciones de Inversión Colectiva regula·
das en este Reglamento, así como sus Gestores y Depositarios, deberán
estar domiciliados en territorio español y tener en éste su administración
central.

Arl. 4.° Normas generales sobre inversiones.-l. Las inversiones
de las Instituciones de Inversión Colectiva estarán sujetas a las limita
ciones siguientes:

a) Ninguna Institución podrá tener invertido más de un 5 por lOO
de su activo en acciones, participaciones, obligaciones o valores, en
general. emitidos por otras Instituciones de Inversión Colectiva. Ade
más. queda prohibida la inversión en dichos valores cuando su emisor
sea una Sociedad de Inversión Mobiliaria perteneciente al mismo grupo
que la Institución inversora o un Fondo de Inversión gestionado por una
Sociedad Gestora en la que concurra esta circunstancia.

b) Ninguna Institución podrá tener invertido en valores emitidos o
avalados por una misma Entidad más del 5 por 100 de su activo. Este
límite queda ampliado al 10 por 100, siempre que el total de las
inversiones de la Institución, en valores en los que se supere el 5
por lOO, no exceda del 40 por 100 del activo de la misma.

c) Ninguna Institución podrá tener más del 15 por lOO de su activo
invertido en valores emitidos o avalados por Entidades pertenecientes
a un mismo grupo.

Los porcentajes anteriores se medirán tomando como referencia la
valoración efectiva del total de activos financieros y de los valores de
cuestión.

2. Las inversiones de las Instituciones de Inversión Colectiva
estarán, además, sujetas a las limitaciones siguientes:

a) Una misma Institución no podrá invertir en valores emitidos o
avalados por una misma Entidad por encima deiS por 100 de los valores
en circulación de esta ultima.

b) La suma de las inversiones de las Sociedades de Inversión
Mobiliaria pertenecientes a un mismo grupo y de los Fondos de
Inversión gestionadas por Sociedades Gestoras en las que se dé la misma
circunstancia no podrá rebasar el 15 por 100 de los valores en
circulación de una determinada Entidad.

Los porcentajes anteriores se medirán tomando como referencia los
valores nominales.

3. Las limitaciones recogidas en el primer inciso del apartado b) del
número 1 serán del 35 por lOO cuando se trate de inversiones en
valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Comunidad
Económica Europea. las Comunidades Autónomas o los Organismos
internacionales de los que España sea miembro.

No obstante, las Instituciones de Inversión Colectiva quedan autori
zadas a invertir hasta elIDO por lOO de su activo en valores emitidos
por los Entes a los que este número se refiere, siempre que la inversión
se diversifique en, al menos. seis emisiones diferentes, sin que los
valores de una misma emisión puedan exceder del 30 por 100 del activo
de la Institución.

Cuando se desee superar el límite fijado en el párrafo primero de este
número, en el folleto y en toda publicación de promOCIón de la
Institución deberá hacerse constar en forma bien visible esta circunstan
cia. especificando los emisores en cuyos valores tiene intención de
invertir o se tiene invertido más del 35 por 100 del activo de la
Institución.

Los porcentajes anteriores se medirán tornando corno referencia la
valoración efectiva del total de· activos financieros y de los valores en
cuestión.

4. No obstante lo establecido en los números 1,2 Y 3 anteriores. el
exceso sobre los límites de inversión senalados en los mismos no se
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reputará infracción. siempre que la Institución. en el plazo de un año,
contado desde el momento en que se produjo el exceso,. proceda a su
regulanzaci?n. y el mi.smo se deba exclusivamente a una o varias de las
sIgUientes CIrcunstancias'.

a) Ejercicio de los derechos incorporados a los valores que: forman
parte de la cartera de la Institución.

b) Cambios en la valoración de los mismos.
e) Reducción del activo propio de la Institución.
d) Fusión de Sociedades.
e) Reducción de los valores en circulación por parte de la Sociedad

emisora.
f) Alteraciones en la composición de los grupos de Entidades.
g) Los demás que la Comisión Nacional del Mercado de Valores

establezca con carácter general. en atención al interés del mercado.

Si el exceso sobre los limites indicados en los números anteriores de
e:sle arLículo :superara dichos límites en más de un 35 por 100 de los
mismos. la Institución en cuestión, sin perjuicio de la regularización
total a realizar en el plazo previsto en el presente párrafo primero de este
número, deberá reducir dicho exceso a un porcentaje inferior al 35
por 100 en el plazo de seis meses desde que se produzca. salvo que la
Comisión Nacional del Mercado de Valores, por causas excepcionales
alegadas por la Institución en cuestión. autorice la ampliación del plazo
de seis meses al que se refiere el presente párrafo, sin que en ningún caso
pueda exceder del señalado plazo de un año.

Salvo en el caso previsto en la letra d), no será de aplicación la
excepción establecida en este número y, en consecuencia, existirá
infracción cuando el exceso sobre los límtes de inversión se produzca
incluso calculando tales límites según los valores históricos de la
adquisición.

5. A los efectos del presente Reglamento. se considerarán pertene
CIentes a un mismo grupo las Entidades en que concurran las condicio
nes previstas en el artículo 4.° de la Ley del Mercado de Valores.

6. Con la finalidad de asegurar el adecuado cumplimiento de lo
previsto en los números anteriores, el Ministro de Economía y Hacienda
y. con su habilitación expresa, la Comisión Nacional del Mercado de
Valores. dictarán las normas precisas para determinar que ha de
entenderse por valor efectivo y valor histórico, y por activo computable
de las Instltuciones de Inversión Colectiva. estableciendo al efecto las
formalidades adecuadas para el control de dicho cumplimiento.

Art. 5." ExiSlcncia de participaciones significatil·as.-l. Cuando
un mismo SOetO o partícipe, por sí o por persona interpuesta, adquiera,
obtenga el reembolso o transmita acciones o participaciones de una
Entidad de las reguladas en este Reglamento y, como resultado de dichas
operaciones. el porcentaje de capital suscrito o de patrimonio que quede
en su poder pase a alcanzar o exceder, o a quedar por debajo de los
porcentajes a que se refiere el número siguiente. quedará sometido. en
cuanto titular de una participación significativa, a las obligaciones de
información enunciadas en el articulo 6.°

Cuando sea de aplicación el artículo 53 de la Ley 24/1988, de 28 de
julio, del Mercado de Valores, se estará, sin embargo, a lo previsto en
el mismo y en las disposiciones que lo desarrollen.

2. Los porcentajes a los que se refiere el número anterior serán los
siguientes:

Cinco por 100 Ytodos sus múltiplos hasta el 100 por lOO del capital
social de las Sociedades de Inversión Mobiliaria, sean de capital fijo o
variable.

Veinte por lOO y todos sus múltiplos hasta el 100 por 100 del
patrimonio de los Fondos de Inversión, tanto Mobiliaria como en
Activos del Mercado Monetario.

El Ministro de Economía y Hacienda y, con su habilitación expresa,
la Comisión Nacional del Mercado de Valores, podrán variar los citados
porcentajes.

3. A fin de determinar si existe o no la obligación a que se refiere
este artículo, se entenderá que pertenecen a un mismo socio o partícipe
todas aquellas acciones o participaciones que estén en poder del grupo,
según definición del mismo contenida en el artículo 4.° de la Ley del
Mercado de Valores, al que el socio o partícipe pertenezca o por cuenta
del cual actúe.

4. Se entenderá. salvo prueba en contrario, que las operaciones
señaladas se efectúan por persona interpuesta cuando se realicen por el
cónyuge no separado legalmente, por los hijos sometidos a la patria
potestad del socio o participe o por los que, aun no sometidos a dicha
potestad, convivan en el hogar familiar del socio o partícipe, salvo
cuando. en este último caso. se trate de operaciones derivadas de la
utilización de rentas generadas por los hijos, y, en todo caso, cuando se
realicen por una persona que actúe en nombre propio, pero por cuenta
del socio o partícipe, por una Sociedad controlada directa o indirecta
mente por él, o por una Sociedad, que pertenezca a un grupo de
Entidades. controlada por él.

Art. 6.° Deberes de información y publicidad sobre participaciones
Significativas y omisión de su cumplimiento.-l. Los socios de Socieda
des de Inversión Mobiliaria en que se dé la circunstancia prevista en el
número l del artículo 5.° deberán informar a la Sociedad y a la
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Comisión Nacional del Mercado de Valores del porcentaje de capital
suscrito o de patrimonio que quede en su poder Iras la correspondiente
operación.

La información a que se refiere el párrafo anterior deberá entregarse
en un plazo máximo de diez días hábiles, contados a partir de la
realización de la operación de Que se trate.

Cuando se trate de Sociedades de Inversión Mobiharia ('uvas
acciones estén admitidas a negociación en Bolsa de Valores. el cumpll
miento de la obligación de información a que se refiere el artículo 53 de
la Ley del Mercado de Valores sustituirá al de las obligaciones reguladas
en este número.

2. Tratándose de partícipes de Fondos de Inversión o de socios de
Sociedades de Inversión Mobiliaria de Capital Variable, la obligación de
información sobre participaciones significativas exigirá la remisión a la
Comisión Nacional del Mercado de Valores por la correspondiente
Sociedad Gestora o Sociedad de Inversión. del estado de posición
mencionado en el número 3 del artículo 12, de aquellos socios o
partícipes respecto a los que se hayan dado, durante el período de que
se trate, las circunstancias previstas en el número I del artículo 5. u
Dichos estados de posición deberán recoger los datos relativos a todas
las operaciones producidas en el período en cuestión que determinen el
alcance, exceso o reducción de los porcentajes mencionados en el
número I del articulo 5.° La remisión a la Comisión Nacional del
Mercado de Valores deberá hacerse el mismo día del envio al socio o
participe de que se trate,

Cuando se trate de Sociedades de Inversión Mobiliaria de Capital
Variable, cuyas acciones estén admitidas a negociación en Bolsa de
Valores. el cumplimiento de la obligación de información a que se
refi('re el articulo 53 de la Ley del Mercado de Valores sustituirá al de
las obligaciones reguladas en este número.

3. Las Sociedades de Inversión Mobiliaria v las Sociedades Gesto
ras de Instituciones de Inversión Colectiva esta"rán obligadas a recoger
la información sobre las participaciones a que se refieren los números
anteriores e,1 el informe trimestral de la -correspondiente Institución,
posterior a la fecha en que se alcancen los porcentajes indicados, con
expresión de la persona o grupo que ostente dichos porcentajes, de las
fechas en que se realizaron las operaciones de las que resultan los
mismos y el porcentaje resultante de cada una de ellas.

La Comisión Nacional del Mercado de Valores llevará un registro de
las personas que ostenten los porcentajes mencionados,

4. La omisión del cumplimiento de la obligación a que se refieren
los números I al 3 de este artículo se sancionará en via administrativa
de acuerdo con lo estableCIdo en la Ley 46/1984 Y en este Reglamento
o, en los casos señalados en el último párrafo del número l y en el
último párrafo del nlÍmero 2, según lo establecido en la Ley 24/1988, del
Mereado de Valores.

5, El Ministro de Economía y Hacienda o, con su habilitación
expresa. la Comisión Nacional del Mercado de Valores dlCtarán las
normas de desarrollo precisas para la debida ap]¡cación de lo dispuesto
en este artículo y en el anterior.

<-\rt. 7,° Operaciones CO/1 los Administradores o Gestorcs.- L Ni los
Consejeros, Administradores o Directores de las Sociedades de Inver·
sión Mobiliaria, ni las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversión
Colectiva, ni los Consejeros, Administradores o Directores de estas
últimas podrán comprar ni vender para si mismos, ni directamente ni
por persona o Entidad interpuesta, aquellos elementos en que se
concreten las inversiones financieras de las Instituciones de que se trate
ni ningún otro elemento de sus activos. A estos efectos, se entenderá que
la operación se realiza por persona o Entidad interpuesta cuando se
ejecute por persona unida por vinculo de parentesco en línea directa o
colateral, consanguínea o por afinidad, hasta el cuarto grado inclusive,
por mandatarios o fiduciarios o por cualquier Sociedad en la que los
citados Consejeros, Administradores, Directores o Entidades tengan,
directa o indirectamente. un porcentaje igualo superior al25 por 100 del
capital o ejerzan en ella funciones que impliquen el ejercicio del poder
de decisión.

2. Por excepción, los Consejeros, Administradores o Directores de
las Sociedades de Inversión Mobiliaria y de las Sociedades Gestoras de
Instituciones de Inversión Colectiva podrán adquirir para sí los activos
financieros contratados en los mercados a que se refiere el articulo 8.°,
siempre que el precio sea igualo superior al de contratación pública en
el correspondiente día,

3. Lo dispuesto en los dos apartados anteriores se aplicará asi
mismo a los Consejeros, Administradores y Directores de las Entidades
Depositarias de las Instituciones de Inversión Colectiva,

4. La Junta general de accionistas de las Sociedades de Inversión
podrá autorizar operaciones concretas de las mencionadas en el aparta
do 1 de este artículo.

5. El incumplimiento de las prohibiciones previstas en los números
anteriores se sancionará en vía administrativa de acuerdo con lo
establecido en la Ley 46/1984 Y en este Reglamento, sin perjuicio de
otras resp~msabilidadesen que se hubiera podido incurrir.

Art. 8," Operaciones en régimen de mercado.-L Cuando se trate
de valores admitidos a negociación en un mercado secundario oficiala
en otro de los señalados en el número I del articulo 17, las Instituciones
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de Inversión Colectiva deberán efectuar sus transacciones precisamente
a través de los mecanismos normáles de contratación establecidos para
cada mercado

2. Por excepción, y de acuerdo con la regulación de cada mercado,
podrán realizar operaciones a través de mecanismos distintos de los
normales de contratación. siempre que se concierten a precio o interés
más favorable para la Institución y no pongan en peligro el buen
funcionamiento del mercado.

J, En todo caso, podrán C'Oncurrir a las subastas o emisiones de
Deuda Pública con peticiones de cualquier clase y a los demás mercados
en las condIciones estipuladas para los mismos,

Art. 9.° .--lUfori::aclón prel'ia.l' regisfro.-L a) Quienes pretendan
constituir una Institución de Inversión Colectiva deberán:

1. Obtener la previa autorización del proyecto de eonstitución del
Ministro de Economia y Hacienda, mediante solicitud presentada ante
la DireCCIón General del Tesoro v Política Financiera.

Il. Conslituirse cuma Sociedad Anónima o como Fondo de Inver
sión, según proceda. una vez obtenida la autOrización.

IlI. Inscribirse en el Registro de la Comisión Nacional del Mercado
de Valores que corresponda a la Institución de que se trate,

Corresponderá al Ministro de Economia y Hacienda resolver las
solicitudes de aUlOrización pre'\'ia de los proyectos de Estatutos o
Reglamentos, previo informe de la Comisión Nacional del Mercado de
Valores. La resolución deberá producirse dentro de los seis meses
siguientes a la recepción de la solicitud, o de la documentación
complementaria que se exija, y, en todo caso, dentro de Jos doce meses
siguientes a la recepción de aquélla, Dicha, resolución deberá ser
motivada y solo podrá ser denegatoria por mcumplimlento de los
requisitos previstos en la Ley 46/1984, de 26 de diciembre, reguladora
de las Instituciones de Inversión Colectiva, en este Reglamento o en las
demás disposiciones aplicables,

b) Las Sociedades Gestoras de Instituciones de lnversión Colectiva
adquirirán tal carácter mediante autorización de su proyecto de constitu~

ción por 13 Comisión Nacional del Mercado de Valores e inscripción en
el correspondiente Registro de ésta. Dicha inscripción se producirá
prevIO otorgamIento e inscripción de la escritura de constllución en el
Registro Mercantil.

el Los Depositarios de Instituciones de Inversión Colectiva adqui
rirán tal carácter mediante la autorización de la Comisión Nacional del
Mercado de Valores e inscripción en el correspondiente Registro de ésta.

2. Serán requisitos indispensables para que las Instituciones de
Inversión Colectiva y las Sociedades Gestoras de las mismas obtengan
y conserven la autorización y el derecho a inscripción en los Registros
de la Comisión Nacional del Mercado de Valores los siguientes:

al Que su ubjeto social se limite a las actividades que les atribuye
la Ley 46/1984 y el presente Reglamento y su constitución se ajuste a lo
dispuesto en dichas normas.

b) Que dispongan del capital social o patrimonio mínimo y de los
recursos propios mínimos establecidos en la normativa vigente.

En el caso de aquellas Instituciones que revistan la forma de
Sociedades Anónimas. y de las Sociedades Gestoras serán, además,
requisitos indispensables los sigUIentes:

al Que ninguno de los miembros del Consejo de Administración
haya sido condenado por sentencia firme o esté procesado por delito de
falsedad, contra la propiedad o contra la Hacienda Pública o esté
inhabilitado para ejercer cargo de adminístración o dirección en
Entidades financieras.

b) Que todos los miembros de su Consejo de Administración,
incluidas las personas fisicas que representen a personas jurídicas que
sean Consejeros, así como sus Directores generales o asimilados, tengan
una reconocida honorabilidad comercial y profesionaL

Concurre tal honorabilidad en quienes hayan venido observando una
trayectoria empresarial o profesional de respeto a las leyes mercantiles
y demás normas que regulan la actividad económica y la vida de los
negocios. asi como las buenas prácticas comerciales, financieras y
bancarias.

c) Que la mayoría de los miembros de su Consejo de Administra·
ción cuente con conocimiento v experiencia adecuadas en materias
relacionadas con los mercados financieros. Se presumirá que poseen
conocimientos y experiencia adecuada a estos efectos quienes hayan
desempeñado, durante un plazo no inferior a dos años, funciones de alta
administración, dirección, controlo asesoramiento de Entidades finan·
cieras. Sociedades o Agencias de Valores e Instituciones de Inversión
COleCti\"3 o Sociedades Gestoras de estas últimas o funciones relaciona
das con los mercados citados en otras Entidades públicas o privadas.

J. En la Comisión Nacional del Mercado de Valores se llevarán los
siguiemes Registros relacionados con las Instituciones de Inversión
Colectiva:

al Registro de Sociedades de Inversión Mobiliaria de Capital Fijo.
b) Registro de Sociedades de Inversión Mobiliaria de Capital

Variable.

-,
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- e) Registro de Fondos de Inversión Mobiliaria.
a) Registro de Fondos de Inversión en Activos del Mercado

Monetario.
e) Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversión

Colectiva.
f) Registro de Depositarios de Instituciones de Inversión Colectiva.
g) Registro de otras Instituciones de Inversión Colectiva
h) Registro de Sociedades Gestoras de Carteras.
i) Registro de Participaciones Significativas.
j) Registro de Folletos, Informes Trimestrales, Memorias Anuales

y Auditorías.
k) Registro de Instituciones de Inversión Colectiva Extranjeras

Comercializadas en España.

4. a) Una vez inscritos en el Registro Mercantil, las Sociedades de
Inversión Mobiliaria y los Fondos de Inversión presentarán en la
Comisión Nacional del Mercado de Valores, para su inscripción en el
oportuno Registro, las correspondientes escrituras. Si la escritura contu
viera el Estatuto o Reglamento que hubiese sido objeto de la autoriza
ción previa, se procederá en el plazo de un mes a la inscripción por
resolución de la Comisión Nacional del Mercado de Valores, En el caso
de que el Estatuto o el Reglamento se apartaran de los que fueron
autorizados previamente, se denegará la inscripción mediante comuni
cación a los promotores, expresiva de los extremos que hayan sido
objeto de modificación, pudiendo los interesados bien rectificar en el
plazo de dos meses las variaciones o errores introducidos, bien solicitar
expresamente una nueva autorización e!1los tén;linos prevjstos en el
apartado 1 de este articulo y siempre sin perjuicio de los recursos que
les correspondan de acuerdo con la legislación vigente.

b) La inscripción en el Registro de Sociedades Gestoras de Institu
ciones de Inversión Colectiva se practicará, una vez inscrita la corres
pondiente escritura en el Registro Mercantil, mediante su presentación
ante la Comisión Nacional del Mercado de Valores y acuerdo de ésta.
Serán aplicables a esta inscripción los mismos plazos y normas procedi
mentales establecidas en la letra a) de este número 4.

e) La inscripción de los Depositarios se realizará en virtud de la
mera comunicación efectuada a la Comisión Nacional del Mercado de
Valores por cualquiera de la Entidades mencionadas en el artículo 58 de
este Reglamento.

No se practicarán en los Registros administrativos a que se refieren
las letras a) y b) anteriores las inscripciones en ellas contempladas en el
caso de que entre la fecha de la autorización previa y el dia en que se
presenten los oportunos documentos para la inscripCión hubiera trans
currido más de un año.

5. a) Las modificaciones en el contrato constitutivo, en los
Estatutos oen el Reglamento de las Instituciones de Inversión Colectiva
quedarán sujetas a lo establecido en los números anteriores, con las
siguientes especialidades:

1. La solicitud de autorización de las modificaciones estatutarias
podrá realizarse por los Administradores de las Sociedades de Inversión
Mobiliaria con anterioridad a su aprobación por la Junta General de
Accionistas. ,

11. Los plazos a los que se refiere el último párrafo de la letra a) del
número I serán, respectivamente, de tres y seis meses.

1Il. El cambio de domicilio social de las Sociedades de Inversión y
de los Fondos de Inversión, así como el aumento del capital social de
las primeras, requerirán únicamente comunicación a la Comisión
Nacional del Mercado de Valores, para su constancia en el correspon
diente Registro administrativo. En las Sociedades de Inversión Mobilia
ria de Capital Variable sólo deberá notificarse el aumento de capital
inicial y el del estatutario máximo.

Tampoco será necesaria la previa autorización, bastando con la
correspondiente comunicación, en relación con las demás modificacio~
nes respecto de las que la Dirección General del Tesoro y Política
Financiera, en contestación a consulta previa formulada al efecto, haya
considerado innecesario, por su escasa relevancia, el trámite de autoriza
ción, ni en relación con las modificaciones de los Estatutos sociales o de
los Reglamentos de gestión Que tengan por objeto exclusivo cumplir
normas ,legales o reglamentarias o resoluciones judiciales o administra
tivas.

b) Las modificaciones de los Estatutos de las Sociedades Gestoras
de Instituciones de Inversión Colectiva quedarán sujetas a lo establecido
en la letra b) del número I del presente articulo, con las siguientes
peculiaridades:

1. La solicitud de autorización de las modificaciones estatutarias
podrá realizarse por los Administradores con anterioridad a la apruba~

ción pOi la Junta general de accionistas.
n. 21 cambio de domicilio social, el aumento del capital social y

aquellas modificaciones estatutarias que tengan pOr objeto cumplir
normas legales o reglamentarias o resoluciones judiciales o administrati
vas requerirán únicamente comunicación a la Comisión Nacional dej
Mercado de Valores para su constancia en el correspondiente Registro
administrativo. Igual régimen se aplicará en relación con las demás
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modificaciones respecto de las que la Comisión Nacional del Mercado
de Y.alores, e.n contes~ción a consulta previa ~ormulada .al efecto, h~ya
conSIderado mnccesano, por su escasa relevanCia, el trámite de autonza-
ción, '

Los deposjtarios están únicamente obligados a notifIcar el cambio de
domicilio social.

c) La presentación ante la Comisión Nacional del Mercado de
Valores de la documentación precisa para la inscripción de las modifica
ciones mencionadas en-este número deberá realizarse en el plazo de seis
meses a contar desde la notificación de la autorización previa. En Jos
casos en que no sea precisa autorización, las correspondientes comunica
ciones deberán realizarse a la Comisión Nacional del Mercado de
Valores en el plazo de veinte días a contar desde la inscripción de la
correspondiente escritura en el Registro Mercantil.

6. La baja voluntaria en el Registro Administrativo de las Socieda
des de Inversión Mobiliaria de Capital Fijo requerira el previo acuerdo
al respecto de la Junta General de Accionistas, adoptado con la mayoría
exigida para la modificación de sus Estatutos. La baja voluntaria de las
Sociedades de Capital Variable en el Registro administrativo de las
mismas, cuando no sea consecuencia de un acuerdo de disolución,
precisará la previa modificación de sus Estatutos para su transformación
en una Sociedad de Capital Fijo.

Art. la. Obligaciones de información de las Instituciones de Inver~
sión Colecliva.-1. Las Instituciones de Inversión Colectiva o, en su
caso, la correspondiente Sociedad Gestora deberán elaborar los siguien
tes documentos en orden al cumplimiento de sus obligaciones generales
de información:

a) Al tiempo de su inscripción en el Registro administrativo, un
folleto explicativo, que contendrá los Estatutos o el Reglamento de la
correspondiente Institución de Inversión Colectiva, según proceda y se
ajustará a lo previsto en los articulos 26 y 28 de la Ley del Mercado de
VaJores y en las disposiciones que 10 desarrollen, con las peculiaridades
que para dichas Instituciones puedan establecerse. Dicho folleto será
registrado por la Comisión Nacional del Mercado de Valores, con el
alcance previsto en la Ley del Mercado de Valores.

b) Anualmente, una Memoria explicativa del ejercicio, que conten~
drá, al menos, las especificaciones mínimas correspondientes a las de las
Sociedades o Entidades cuyos valores estén admitidos a negociación en
Bolsa. Su contenido se adaptará a las peculiaridades de las Instituciones
de Inversión Colectiva. .

e) Durante el mes siguiente a la conclusión de cada trimestre
natural, un Informe que comprenderá la información necesaria para
actualizar el contenido de la Memoria anual y, en especial, el relativo al
Activo de la Institución, su financiación, ingresos y costes durante el
período.

El Ministro de Economía y Hacienda y, con su habilitación expresa,
la Comisión Nacional del Mercado de Valores determinarán el conte
nido de los documentos de información señalados y los modelos a los
que los mismos deberán ajustarse. Igualmente, podrán establecer reglas
homogéneas para el cálculo de las rentabilidades obtenidas por cada
Institución.

2. En cumplimiento de sus obligaciones generales de información:
a) Las Sociedades Gestoras de Fondos de Inversión Mobiliaria y de

Fondos de Inversión en Activos del Mercado Monetario deberán hacer
entrega a cada partícipe, con anterioridad a la suscripción de participa
ciones, de un ejemplar del folleto, de la última Memoria anual y del
último informe trimestral publicados. Asimismo, y salvo en los supues·
tos que el Ministro de Economía y Hacienda -o, con su habilitación
expresa, la Comisión Nacional del Mercado de Valores puedan determi
nar, deberán remitir al domicilio indicado JXIr el partícipe los sucesivos
informes trimestrales y Memorias anuales que se publiquen con respecto
al Fondo, con carácter gratuito para el partícipe y hasta que éste pierda
la condición de tal.

b) Las Sociedades de Inversión Mobiliaria de Capital Fijo y de
Capital Variable editarán los documentos a que se refiere el número
anterior en los plazos señalados para cada uno de ellos. Tales documen~
tos estarán disponibles en el domicilio social de dichas Entidades y en
el de sus sucursales, donde se entregarán de forma gratuita a las personas
que los soliciten. Sin per;iuicio de ello, los socios tendrán derecho a
recabar el envío a su domIcilio, en forma gratuita, de tajes documentos.

3. El Registro .al que se refiere la letra j) del número 3 del articu
lo 9,-er. el que se inscrihirán los folletos, Memorias e informes, será de
libre ¡:¡cce~o al público.

4. Las Instituciones de Inversión Colectiva, en cumplimiento de la::
obligaciones complementarias de información, deberán hacer público
cualquier hecho espe.cíficamente relevante para la situación o el desen
volVImiento de la lnstitución, mediante su inmediata comunicación a la
Comisión Naciúft<:li del Mer..:aoo de Valores, notificación y pCiblicación
en el «Boletín oe Cotización de la Bolsa» radicada en la sede social de
la Institución o, en su defecto, en el de cualquiera de las Bolsas, e
inclusión en el informe trimestral inmediato. Se considerarán hechos
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Cualquier partícipe de un Fondo cuyas participaciones estén repre~

sentadas mediante anotaciones en cuenta tendrá derecho a obtener de la
Sociedad Gestora, cuando precise de él, un certificado de los previstos
en el artículo 12 de la Ley del Mercado de Valores, referido. a opción
de aquél, a todas o a alguna de las participaciones de que sea titular.

3. Cualquiera que sea la forma de representación de las participa~

ciones o acciones:

a) La Sociedad Gestora o el Depositario deberá remitir a cada
partícipe, con una periodicidad no superior a los tres meses en los
Fondos de Inversión Mobiliaria, y a un mes en los Fondos de Inversión
en Activos del Mercado Monetario, un estado de su posición en el Fondo.
Si en un período no existe movimiento por suscripciones y reembolsos'
podrá posponerse el envío del estado de posición al período siguiente y,
en todo caso, será ob1i~atoria la remisión del estado de posición del
partícipe al final del ejercicio. Dicha obligación también deberá ser
cumplida por las Sociedades de Inversión Mobiliaria de Capital Variable
respecto a sus socios, siendo aplicable el primero de los plazos señalados,

b) La Sociedad Gestora de un Fondo de Inversión podrá. sin
menoscabo alguno del derecho de los partícipes a obtener los certifica
dos a Que se refiere el número anterior, utilizar, con carácter de
documento de gestión, resguardos por medio de los cuales se infonne a
los partícipes de la posición que ocupan en el Fondo tras cada una de
sus operaciones.

El Ministro de Economía y Hacienda )", con su habilitación expresa,
la Comisión Nacional del Mercado de ValOrcs, determinarán el conte~

nido y modelo a que habrá de ajustarse, en cada caso, el estado de
posición mencionado,

Art. 13. Admisión a negociación en Bolsa y permanencia en la
misma.-l. En la admisión a negociación en Bolsa de Valores de las
acciones de las Sociedades de Inversión Mobiliaria serán de aplicación
las siguientes reglas especiales:

a) Los requisitos recogidos en las letras a) y b) del artículo 26 de la
Ley del Mercado de Valores y, por referencia, en el artículo 32 de la
misma se cumplirán mediante la presentación de la correspondiente
escritura de constitución, debidamente inscrita en el Registro Mercantil
y, en su caso. de certificación literal del correspondiente acuerdo de
emisión.

b) No será necesaria la presentación y registro del informe de
auditoría mencionado en la letra c) del artículo 26 de la Ley del Mercado
de Valores.

c) El folleto mencionado en el artículo 26 citado será el indicado en
la letra a) del número I del artículo 10 del presente Reglamento.

d) No será exigible el requisito establecido en el artículo 32.l.c) del
Reglamento de las Bolsas de Comercio.

2. La solicitud de verificación previa por' la Comisión Nacional del
Mercado de Valores, así como la de admisión por las respectivas
Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores. podrán producirse una vez
otorgada la autorización previa a Que se refiere el número 1 del artícu
lo 9 de este Reglamento. sin necesidad de esperar a la inscripción
mencionada en el número 4 de dicho artículo, Quedando condicionada
la correspondiente resolución a la práctica de dicha inscripción.

3. Las Sociedades de Inversión Mobiliaria se mantendrán admiti
das a negociación aun cuando con posterioridad a su primera admisión
se fijen, a ese fin, capitales mínimos superiores a los exigidos en aquel
momento.

4. Cuando se produzca la baja de UDa Sociedad de Inversión
Mobiliaria en el Registro correspondiente de la Comisión Nacional del
Mercado de Valores Quedará sin efecto la admisión a negociación en
Bolsa de las acciones de la Sociedad, sin perjuicio de que ésta pueda
presentar nueva solicitud de admisión, con arreglo a las normas
generales, r

5. Las Sociedades Gestoras de Fondos de Inversión, una vez
inscritos éstos en los Registros administrativos correspondientes de la
Comisión Nacional del Mercado de Valores, deberán suministrar a la
Sociedad Rectora de la Bolsa de Valores radicada en la plaza de su sede
social o. en su defecto, a cualquiera de ellas, la información precisa para
que t~nga lugar la publicación diaria en el respectivo Boletín de
Cotización de los datos relativos al valor liquidativo de sus participacio
nes, a su patrimonio y al número de partícipes, El Ministro de Economía
y Hacienda o, con su habilitación expresa, la Comisión Nacional del
Mercado de Valores, podrán establecer las reglas especiales que resulten
necesarias para el cálculo del valor Iiquidativo diario de los valores
cotizados o negociados en mercados extranjeros.

6. El cumplimiento de esta obligación de suministro de informa
ción determinará que las participaciones en los correspondientes Fondos
tengan la consideración de valores colizados a los efectos de aquellas
disposiciones que regulan regímenes específicos de inversión. En el caso
de que la Sociedad Rectora correspondiente no reciba la información
necesaria y, como consecuencia de ello, no pueda publicar los datos
indicados durante siete días consecutivos o quince alternos en el plazo
de un mes, lo hará constar así en el correspondiente Boletín de
Cotización. A partir de ese momento, y hasta que no transcurran treinta
días seguidos de publicidad regular de tales datos, las inversiones Que se
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~pecífic~m~nle ~elevantes para la ~nstitución los que afecten o puedan
afectar significatIvamente a la consideración del valor de las acciones o
participaciones por parte del público, y, en particular:

1. Toda reducción del capital de las Sociedades de Inversión que
signifique una variación superior al 10 por 100 de aquél.

lI. Todo reembolso en los Fondos de Inversión que suponga una
disminución superior al 20 por 100 del patrimonio en los de Inversión
Mobiliaria, y al 40 por 100 en los de Inversión en Activos del Mercado
Monetario.

A efectos del cómputo de los porcentajes establecidos en el presente
número, serán tenidas en cuenta las reducciones o reembolsos realizados
en un solo acto. No obstante, cuando los límites se alcancen a través de
sucesivas reducciones de capital o reembolscls solicitados por un mismo
partícipe o por un grupo de Entidades participes en un período de dos
meses, también se considerará como hecho relevante el conjunto de
reducciones de capital o reembolsos.

111. Toda operación de endeudamiento, desde el momento en Que
implique que las obligaciones frente a terceros excedan deiS por 100 del
activo de la Institución.

IV. Los previstos en el primer párrafo del número 3 del artículo 37
y en el número 4 del artículo 60.

5. El Ministro de Economía y Hacienda y la Comisión Nacional del
Mercado de Valores podrán recabar de las Instituciones reguladas en el
presente Reglamento la infonnación adicional que estimen necesaria en
orden al cumplimiento de sus respectivas competencias, pudiendo
establecer el contenido y modelo de los correspondientes documentos de
info~.~ción, a~í como los plazos de su remisión. En particular, la
CornlSlon NaCIOnal del Mercado de Valores podrá establecer con
carácter general la obligación de remitir periódicamente a dicha Entidad,
se~ún los modelos que se aprueben, información relativa al cumpli
miento de Jos coeficientes a Que sc refieren los artículos 4, 17, 26, 37 Y
49, Y a sus estados financieros.

Art. 11. Denominación exclusil'a.-Las denominaciones <dnstitu~

ción .de Inversión Colectiva», «Sociedad de Inversión Mobiliaria»,
«SOCIedad de Inversión Mobiliaria de Capital Variable», «Fondo de
Inversión Mobiliaria», «Fondo de Inversión en Activos del Mercado
Monetario», «Sociedad Gestora de Instituciones de Inversión Colectiva»
y «Sociedad Gestora de Carteras» y sus respectivas abreviaturas <d.I.C»,
«S.I.M.», <<S.I.M.C.A.V.», «F.I.M.», «F.I.A.M.M.», «S.G.I.I.C,> y
«S.G.C» serán privativas de las Entidades inscritas en los Registros
correspondientes de la Comisión Nacional de Mercado de Valores no
pudiendo ninguna otra Entidad utilizar dichas denominaciones u dtras
que induzcan a confusión con ellas.

Las Entidades reguladas en el presente Reglamento deberán incluir
en su razón social la denominación que les corresponda de entre las
enumeradas en el párrafo anterior o, si así lo prefieren, su abreviatura,

CAPITULO II

Sociedades de Inversión MobiJiaria, Fondos de ID\'crsión Mobiliaria
}' Fondos de Inversión en Activos del Mercado l\lonetario

SECCIÓN PRIMERA. DISPOSICIONES GENERALES

Art. 12. Capital y patrimonio de las Sociedades y Fondos de
lmwsión.-l. El capital social de las Sociedades de Inversión Mobilia~

na estará representado mediante acciones nominativas que tendrán el
mismo valor nominal y concederán los mismos derechos. Dichas
acciones podrán estar representadas mediante titulas o mediante
anotaciones en cuenta.

El capital mínimo desembolsado de las Sociedades de Inversión
Mobibaria será de 400 millones de pesetas y deberá ser mantenido
mie~tras la Sociedad figure inscrita en el Registro, sin perjuicio de lo
prevIsto en el artículo 16 de este Reglamento.

2. Los Fondos de Inversión Mobiliaria tendrán un patrimonio
mínimo de 500 millones de pesetas y los Fondos de Inversión en Activos
del Mercado Monetario uno de 1.500 millones de pesetas. En ambos
casos deberán mantenerse mientras estén inscritos en el Registro, sin
perjuicio de lo previsto en el artículo 16.

Las participaciones en los Fondos de Inversión tendrán iguales
caracteristicas, serán considerados valores ne~ociables y podrán ser
representados en cualquiera de las formas sigUientes:

a) Mediante certificados nominativos sin valor nominaL que
podrán documentar una o varias participaciones, y a cuya expedición
tendrán derecho los partícipes. En dkhos certificados constará su
número de orden, el número de participaciones Que comprenden, la
denominación del Fondo, Sociedad Gestora y Depositario y sus respecti~

vos domicilios. la fecha de otorgamiento de la escritura de constitución
del Fondo y los datos relativos a la inscripción en el Registro mercantil
y administrativo correspondiente. -

b) Mediante anotaciones en cuenta, que estarán sometidas al
régimen cstablecido por el capítulo n del titulo primero de la Ley del

• Mercado de Valores,
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hagan en ¡as participaciones en cuestión no podrán considerarse como
\,,~j,)--::, admItides a cotización a los efectos de las señaladas dlsposicio
nf~ sobre regímenes especificos de inversión.

Art, J4. Constitución del capital y patrimonio.-Las aportaciones
par:J jf: constitución del capital social o del patrimonio se realizarán
exch.:s; vamentc en dinero, valores admitidos a negociación en un
mercado secundarlo oficial o en los demás activos fmancieros que, de
a("u~rda con las reglas de cada tipo de Institución, resulten aptos para
cubrir sus coeficientes de inversión o liquidez. Las aportaciones de
valore" y demas activos financieros estarán sujetas a las normas sobre
inversiones establecidos en el artículo 4 y en los demás previstos en este
Reglamento.

Art. 15. Númerominimo -de accionistas y participes.-EJ número de
accionistas de las Sociedades de Inversión y dc partícipes cn Fondos no
podrá ser inferior al que en cada momento sea necesario para la
admisión y permanencia de las acciones de una Sociedad a negociación
en Bolsa. No obstante, las Sociedades y Fondos no constituidos por los
procedimientos de fundación sucesiva y de suscripción pública de
pal1icipaciones dispondrán de un plazo de un año, contado a partir de
su inscripción en el correspondiente Registro administrativo, para
alcanzar dicha cifra mínima.

Art. 16. Reducciones patrimoniales.-Cuando por circunstancias del
mercado o del número de accionistas o participes por el obligado
cumplimiento de la legislación especial o de las prescripciones de la Ley
de Sociedades Anónimas, el patrimonio o el capital de las instituciones
de inversión colectiva o el número de sus accionistas o partícipes
descendieran de los mínimos establecidos en los articulas 12 y 15, dichas
instituciones gozarán del plazo de un año durante el cual podrán
continuar operando como tales. Dentro de dicho plazo deberán, bien
llevar a efecto la reconstitución del capital o del patrimonio y del
número de accionistas o partícipes, bien decidir su disolución, bien
acordar el cese de su condición como tal institución de inversión
colectiva y solicitar la exclusión del Registro administrativo correspon
diente, con las consiguientes modificaciones estatutarias y de su activi·
dad. Transcurrido dicho plazo se cancelará la inscripción en los
Registros administrativos si dicha inscripción subsistiera, salvo que se
hubiera consolidado por reconstitución del patrimonio o del número de
socios o participes.

Art. 17. Inversiones y coeficientes minimos de liquidez.-l. Las
Sociedades y Fondos de Inversión tendrán, al menos, el 90 por 100 de
su activo invertido en:

a) Valores admitidos a negociación en una Bolsa de Valores
española.

b) Valores representativos de la deuda del Estado, así como otros
valores negociados en el Mercado de Deuda Pública en Anotaciones.

e) Otros valores, tales como los propios del Mercado Hipotecario,
los pagarés de empresa, siempre que sean negociados en un mercado
español organizado de funcionamiento regular, reconocido y abierto al
público.

d) Valores respecto a los cuales esté solicitada la admisión a
negociación en alguno de los mercados a los que se refieren las letras
anteriores. A dichos valores se equipararán aquéllos en cuyas condicio·
nes de emisión conste el compromiso de solicitar la admisión a
negociación, siempre que el plazo inicial para cumplir dicho compro
miso sca inferior a un año. En el caso de que no se produzca la admisión
a negociación de los valores en el plazo de seis meses desde que se
solicite o no se cumpla el compromiso de presentar en el plazo
determinado la correspondiente solicitud de admisión, deberá proce·
derse a la correspondiente reestructuración de la cartera en los dos meses
siguientes al término de los plazos antes seilalados. A este fin. la Entidad
emisora deberá publicar en el «Boletin Oficial del EstadO) la circunstan·
cía de haber transcurrido los plazos señalados sin haberse producido los
hechos mencionados.

El porcentaje mencionado en el párrafo primero de este número será
del 80 por lOO cuando se trate de Fondos de Inversión Mobiliaria.

2. Se considerará que un merc.ado está incluido en los definidos en
la letra c) del número anlenor cuando así lo establezca el Ministro de
Economía y Hacienda, previo informe de la Comisión Nacional del
Mercado de Valores. La correspondiente Orden será publicada en el
«Bolelín Oficial del Estado)}.

Con sujeción a lo dispuesto en el párrafo precedente y a los requisitos
que pueda detenninar el Ministro de Economía y Hacienda, las
Sociedades y Fondos de Inversión podrán realizar operaciones en los
mercados de futuros y opciones financieros. En particular, el Ministro
de Economía y Hacienda podiá limitar, prohibir (\ condicionar a que
estén expresamente previstas en los Estatutos o Reglamentos de Gestión
aquellas transacciones o posiciones en tales instrumentos cuya finalidad
no sea la estricta cobertura de riesgos.

J. A efecto del cómputo en el porcentaje al que se refiere el núme
ro 1 de este artículo y tratándose de valores negociados en mercados
extranjeros, se estará, sin perjuicio de lo previsto en la nonnativa sobre
control de cambios e inversiones españolas en el exterior, a las siguientes
reglas:
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a) Los valores que esten admitidos a negociación en Bolsas
radicadas en Estados miembros de la OCDE, O se negocien en los
mercados oficiales de Deuda Pública de tales Estados, se asimilarán a los
admitidos en Bolsas de Valores españolas y a los negociados en el
Mercado de Deuda Pública en Anotaciones, respectivamente.

b) Tratándose de valores negociados en mercados de los definido:.>
en la letra e) del númere 1 anterior que radiquen en un Estado miembro
de la OCDE, el cómputo dentro del seilalado porcentaje requerirá previa
verificación por la Comisión Nacional del Mercado de Valores de que
concurren en tales mercados las característIcas mencionadas en dicha
letra. Tal verificación podrá otorgarse con carácter general, para uno o
varios mercados.

c) Si se trata de valores admitidos a negociación en Bolsas de
Valores o en mercados de los mencionados en la letra c) del número I
anterior no radicados en Estados mielJlbros de la OCDE, el cómputo
dentro de! señalado por"centaje requerirá la previa autorización de la
Comisión Nacional del Mercado de Valores, que podrá otorgarla con
carácter general para uno o varios mercados o Bolsas, o para uno o
varios valores, siempre que los citados mercados ofrezcan condiciones
de transparencia. seguridad, organización y control no inferiores a los
correspondientes españoles.

Los acuerdos de la Comisión Nacional del Mercado de Valores
dictados en cumplimiento de lo previsto en las letras b) y e) de este
número se publicarán en el «Boletín Oficial del Estado».

4. Los coeficientes mínimos de liquidez de las Sociedades de
Capital Variable y de los Fondos de Inversión serán los siguientes,
referidos al activo de la Institución:

a) En las Sociedades de Capital Variable el 5 por 100.
b) En los Fondos de Inversión el 3 por 100.

Los coeficientes de liquidez indicados se entenderán referidos al
promedio mensual de saldos diarios del activo de la Institución, y
deberán materializarse en efectivo o en depósitos o cuentas a la vista en
el Depositario.

El Ministro de Economía y Hacienda, y con su habilitación expresa,
la Comisión Nacional del Mercado de Valores, podrán a la vista de la
evolución de la contratación de acciones de las Sociedades de Capital
Variable y de las suscripciones y reembolsos de los Fondos de Inversión,
aumentar los citados coeficientes, sin que puedan superar el límite del
10 por 100.

Igualmente podrán establecer el procedimiento para el cálculo de los
coeficientes.

Art. 18. Garantia y custodia de los activos.-L Los valores'mobi
liarios y demás activos financieros integrados en el patrimonio de las
Instituciones de Inversión Colectiva no podrán pignorarse ni consti·
tuirse en garantía de ninguna clase. Ello. no obstante, podrán ser objeto
de operaciones de opción o préstamo bursátil con los requisitos que
pueda establecer el Ministro de Economía y Hacienda, previo infonne
de la Comisión Nacional del Mercado de Valores.

2. Dichos valores y activos habrán de estar bajo custodia de los
Depositario~ correspondientes. en los terminas establecidos en este
Reglament\).

An. 19. Obligaciones frente a terceros.-I. Las obligaciones frente
a lerceros de una Institución dc Inversión Colectiva no podrán exceder
del 20 por 100 de su activo. No se tendrán en cuenta, a estos efectos, los
débitos contraídos en la compra de activos financieros en el período de
liquidación de la operación. pero sí los procedentes de operaciones
bursátiles financiadas mediante cn~dito.

No obstante. las Sociedades de Inversión Mobiliaria de Capital
Variable v los Fondos de Inversión no podrán endeudarse más allá del
10 por 100 de su activo y siempre que el endeudamiento se produzca por
plazo no superior a un mes y tenga por objeto resolver dificultades
transitorias de tesorería, lo cual deberá ser hecho público de acuerdo con
lo previsto en el artículo 10 de este Reglamento.

2. Ni las Sociedades de Inversión Mobiliaria de Capital Variable ni
los Fondos de Inversión podrán reóbir fondos del público en forma de
depósito, préslamo, cesión temporal de activos financieros u otras
análogas. Las Sociedades de Inversión Mobiliaria de Capital Fijo no
podrán recibir fondos del público, en la~ formas expresadas. por plazo
indeterminado o por plazo inferior al que se determine por el Ministerio
de Economía y Hacienda.

SECCIÓN JI. SOCIEDADES DE INVERSIÓN
MOBILIARiA DE CAPITAL FilO

An. 20. Legislación aplicahle l' denominacion social.-1. Las
Sociedades de Inversión Mobi!iaria de Capital Fijo se regirán por 10
estableCido en la Ley 46/1984, en este Reglamento. y en lo no previsto
en aquélla. en la Ley de Sociedadt:s Anónimas.

2. En la ra:l()n social de estas Sociedades deberá figurar necesaria
mente la denominación de «Sociedi.ld de inversión Moviliaria». o su
abreviatura «SIM;~.
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b) Cuando lo solicite. en escrito dirigido al Presidente propomendo
el orden del día, cualquiera de sus miembros.

La convocatoria se hará de modo que se asegure su conocimiento por
los ~ocales, en lo~ plazos y formas que establezcan los Estatutos de la
SOCiedad. La ComISión quedará válidamente constituida cuando concu~

rran, al menos, tres Vocales. .

_ Art. 25. Funciones tje la Comisión de Control de Gestión v Audito
na.-.Son, funCiOnes propias de la Comisión de Control de Gestión y
Audltona:

a) P~ocurar el conocimiento. de. la situación económico-financiera
de la SOCl.eda~, por todos los accIOmsta~, velando por la elaboración y
pUI.1tual dlfuslOn de los documentos de lOformación mencionados en el
articulo 10. .

~) I?~signar por mayoría el Auditor que haya de intervenir en la
venficacIOn de las cuentas anuales

~) Cualquier otra facultad q~e le asignen los Estatutos de la
SOCiedad.

~ar.a el cumplÍIp.iento d~.esas f~nciones podrá la Comisión recabar
pen?,diCam.ente la lI?-forr:na~lon pertmente de los órganos de la adminis~
traclOn. sOCIal. Po~ra. aSimismo, requerir al, Consejo de Administración,
en escrtto prop~OI~ndo el orden del día, para que se convoque la Junta
gen~ral de acc~Ol:llstas en los términos del artículo 96 de la Lev de
SOCiedades Anommas. ..

Art. 26. Inversión de! activo.-l. Las Sociedades de Inversión
Mobiliaria tendrán, al menos. el 90 por 100 de su activo invertido en
activos de los mencionados en el artículo 17 del presente Reglamento.

2. Las Sociedades dispondrán en un plazo de tres meses para
efectuar la inversión de las aportaciones dinerarias recibidas con motivo
de. la c0I.lstitución o ampliación de capital, y de un plazo de un mes para
reInvertir los recursos procedentes de las enajenaciones.

Art. 27.. !?epósito de. valores mobiliarios y activos financieros.-Los
valores moblhanos y acllvos financieros que fonnen parte de la cartera
de las ~ociedades de Inversión Mobiliaria deberán estar depositados en
las Entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta función. El
efectivo deberá depositarse en Entidades de Depósito~

Art. 28. Operaciones.-Las Sociedades de Inversión Mobiliaria rea~
lizarán sus operaciones en la forma prevista. en el artículo 8 de este
Reglamento. En el supuesto de exclusión de valores de la cotización
oficial, o cuando ést~ s.e encuentre suspendida, sólo podrán enajenarse
mediante el procedimiento de subasta bursátil que se regula en el
capítulo XVI del Reglamento de las Bolsas Oficiales de Comercio, salvo
que los Estatutos de la Sociedad prevean otra cosa.

Los bienes inmuebles deberán enajenarse previa su tasación en la
forma prevista en ~a le~isla~ión del Mercado Hipotecario, siempre que
el preciO de venta sea !ofenor a su valor contable.

Art. 29. Criterios de valoración.-Los valores mobiliarios cotizados
figurarán en el Balance a precio no superior a la cotización oficial media
del último mes del ejercicio; si no hubiera habido dicha cotización ° la
cotiza.ció~ estuviera suspendida, a precio no superior al del último
cambiO fijado, salvo que constara de modo fehaciente un precio menor,

Art.30. Cuentas anuales.-l. Los Administradores de la Sociedad
e~tar~~ obligados a formular, dentro de los tres primeros meses de cada
ejerc.lcl,!, el ~,alance con la Cuenta ~e Pérdidas y Ganancias, la propuesta
de d.lstnhl;lcl?n de resultados y el mforme de gestión. El ejercicio social
se ajustara siempre al año natural.

2. Dentro del cuarto mes de cada ejercicio deberán remitir estos
docl:'mentos. juntamente con el informe de Auditoría, a la Comisión
NaCiOnal del Mercado de Valores. .

3. Asimismo, deberán redactar los documentos de información a
que se refiere el artículo 10 y hacerlos públicos en la forma prevista en
el mismo.

Art. 31. Determinación de resultados y su distribución.-l. La
determinación de los resultados se hará en la forma prevista en la Lev
de Sociedades Anónimas y en los Estatutos de la Sociedad, en lo que no
se oponga a la Ley 46/1984.

2. Los resultados procedentes de la enajenación de los valores
mobiliarios y demás activos financieros se determinarán tomando como
v.alor o precio de co~te de los enajenados el que resulte según los
Sistemas de coste mediO ponderado o de identificación de partidas. La
Junta general de la .Sociedad deberá aprobar el sistema elegido, que
habrá de ser mantenIdo, al menos, tres ejercicios completos.

Los activos financieros figurarán en el Balance a precio no superior
a la cotizaciOn media del último mes del ejercicio.

3. Los resultados del ejercicio se distribuirán conforme a lo
dispuesto en la Ley de Sociedades Anónimas y en los Estatutos de la
SOCiedad, en lo que no se oponga la legislación reguladora de las
Instituciones de Inversión Colectiva. En ningún caso podrán distribuirse
las plusvalías no realizadas. A estos efectos no supondrá distribución de
resl:llt.a~os la entrega de acciones liberadas con cargo a los mismos, sin
perjUiCIO del régimen fiscal correspondiente.

4. El Ministro de Economía y Hacienda y con su habilitación
expresa. la Comisión Nacional del Mercado de 'Valores, dictarán las

Art. 21. Requisitos de consritución.-Serán requisitos necesarios
para su acceso al Registro administrativo los siguientes:

a) Objeto social. Deberán tener por objeto social exclusivo la
adquisición, tenencia, disfrute, administración en general y enajenación
de valores mobiliarios y otros activos financieros en la forma prevista
en este. Reglame~to, para comp~nsar, por una adecuada composición de
su aCl!Vo,. los n~sg<?s y los. t!POS de rendimiento, sin participación
mayontana economlca o pohtlca en otras Sociedades.

b) Nacionalidad. Deberán ser Sociedades Anónimas de nacionali
dad eSl?año~a constituidas con a~eglo al ré~imen jurídico vigente y, por
tanto, ms~nt~s en el correspondIente Reglstro Mercantil, domiciliadas
en el temtono español y con su administración central en el mismo.

c) Estatutos sociales. En los Estatutos de la Sociedad deberán
constar necesariamente las siguientes menciones:

~i existe o no la posibilidad de encomendar la gestión de los activos
socIal~s a.un tercero, de acuerdo con lo dispuesto en el artículo siguiente.
. Cn.tenos o normas generales a que habrán de ajustar su política de
IOverSlOnes.

Normas sobre la constitución y funcionamiento de la Comisión de
Control de Gestión o Auditoría, de conformidad con lo establecido en
los artículos 23 y siguientes de este Reglamento.

d) Re~uneracjones. o ventajas especiales. Quedan prohibidas las
remuneracIOnes o ventajas para los fundadores o promotores previstas
en la Ley de. Sociedades Anónimas.

t\rt: 22... La administración de la Sociedad.-l. Serán órganos de
admlOlstraclOn y representación de la Sociedad los determinados en su
Estatuto, de conformidad con las prescripciones de la legislación sobre
Sociedades Anónimas.

2. No obstante 10 anterior, la Junta general de accionistas podrá
aco~~ar, cuan~~ así .1':' prevean los Estatutos de la Sociedad, que la
g~stlOn o admm~stracl0!1 de los activos que formen el patrimonio social,
bien en su. totalidad, bIen en parte determmada, se encomiende a una
de las SOCiedades Gestoras de Carteras, a que se refiere el título IV de
la Ley. ~6/1984, ~e 26 de diciel?bre, reguladora de las Instituciones de
InverslOn ColectIva, a una SOCiedad ° Agencia de Valores oa una de
las Entidades del. artículo 76, segundo párrafo, apartado ~), de la Ley
24/19~? del Mercad.o de Val.ores, o .sólo en el caso de que se le asigne
I~ gestlon global de dichos acUvos umda a otras funciones de administra~
CIón o representación, a una Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversión Col~ctiva. ,El. even.tual .acuerdo de ,la Junta general será
elevado a ~scntura publica e !oscnto en el RegIstro Mercantil y en el
correspondIente Registro administrativo.
. 3. El acuerdo mencionado,en el apartado anterior no relevará a los
organos de a.d.ministración de la Sociedad de ninguna de las obligaciones
y responsabIlidades que la normativa vigente les imponen.

Art. 23. R~~imen de au.ditoría.-l. Las cuentas anuales y el
informe de gestlon de las SOCIedades de Inversión Mobiliaria deberán
ser objeto de audi,toría de cuentas, siéndoies de aplicación lo previsto en
la letra c) del articulo 26 de la Ley del Mercado de Valores.

2. Los Estatutos de la Sociedad preverán la existencia de una
Comisión de Control de Gestión y Auditoría que deberá constituirse
cuand~ lo soliciten, al tiempo de la constitu¿ión de la Sociedad o en
cualqUler otro momento posterior, un núl?ero de accionistas que
repr.esenten, al menos, el 10 por 100 del capItal social. La solicitud se
realizará por procedimiento fehaciente a los órganos de administración
de la SOCiedad que, en un plazo de treinta días, deberán convocar la
Junt~ .general de socios para la designación de los Vocales de la
ComiSIón, de conformidad con lo dispuesto en el apartado siguiente v
en los Estatutos sociales. .

En defecto de tal solicitud, la Comisión no se constituirá y sus
funciones serán desempeñadas de conformidad con las reglas generales
de las Sociedades Anónimas.

3. La Comisión de Control de Gestión y Auditoría estará integrada
por un númer~ par de accionistas, elegidos por la Junta general de modo
que se garantlce la presencia de los accionistas minoritarios.

El nú~ero máximo de Vocales será de diez. Cada accionista o grupo
de ~cClomstas que represente un 10 por 100 del capital social podrá
deSignar un Vocal de la Comisión.

L?s.voca.1~s de la Comisión no podrán formar parte del Consejo de
AdmlOlstraclOn u órgano que haga sus veces, ni ser Directores °
-'\.poderados de la Sociedad.

~rt. 24. Normas de funcionamiento.-I. La Comisión elegirá su
Presl4ente y Secret~rio entre sus miembros. En caso de igualdad en las
votaCIOnes para deSignar estos cargos tendrán preferencia los candidatos
at::'0yados por l~s miembros d~ la Comisión que representen menor
numer? de a~cI.ones en la SOCiedad. Los acuerdos se adoptarán por
may~:ma, decldlendu en caso de igualdad el voto de calidad del
PreSidente.

2. La Comisión se reunirá cuando lo determine eí Presidente que
deberá necesariamente convocarla en los siguientes casos: '

a) Cuando resulte procedente el nombramiento de Auditor de
acuerdo con la normativa vigente.
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cotización oficial sea superior al 5 por J00 de aquél, la Sociedad deberá
intervenir necesariamente comprando o vendiendo sus acciones se~ún

que la cotización de las mismas sea inferior o superior a su valor teónco.
Para asegurar la efectividad de esta característica esencial de su
funcionamiento, el Gobierno podrá establecer, según la coyuntura
bursátil, la obligación de intervenir en el mercado con diferencias
distintas a la citada del 5 por lOO, mediante acuerdo publicado en'el
«Boletín Oficial del Estado».

A efectos de lo establecido en este número, la Sociedad podrá poner
en circulación acciones a precio inferior a su valor nominal y no le será
aplicable lo indicado a este respecto en la Ley de Sociedades Anónimas.

2. El valor teórico de la acción será el resultado de dividir el valor
del patrimonio de la Sociedad por el número de acciones en circulación.
A estos efectos los valores mobiliarios y demás activos financieros de la
Sociedad se valorarán al precio bursátil del día anterior o su equivalente.
Los activos financieros no contratados en los mercados organizados
nlencionado5 en el artículo 17 se valorarán siguiendo el criterio del valor
de amortización.

Las amortizaciones de los bienes muebles o inmuebles que formen
parte del activo, los impuestos que graven el beneficio social y todos los
gastos de funcionamiento deberán provisionarse diariamente para la
determinación exacta del valor del patrimonio de la Sociedad.

A los efectos del párrafo anterior, deberán formularse, antes del
comienzo de cada ejercicio, una previsión de los gastos que puedan
devengarse en el mismo. Esta previsión deberá hacerse pública en el
primer mes del ejercicio, de acuerdo con lo establecido en el artículo
10.1, c), de este Reglamento.

3. Los resultados que sean imputables a la adquisición y venta de
sus propias acciones sólo podrán repartirse cuando el patrimonio,
valorado de conformidad con el apartado anterior, sea superior al capital
social desembolsado.

4. La Sociedad deberá reducir obligatoriamente el capital desem·
bolsada, reduciendo el valor nominal de sus acciones en circulación,
cuando el patrimonio social hubiera disminuido por debajo de las dos
terceras partes de la cifra de capital suscrito, siempre que haya
transcurrido un año sin que se haya recuperado el patrimonio. En igual
proporción se reducirá el valor nominal de las acciones en cartera.

5. Si por cualquier causa resultaran las acciones excluidas de
negociación en Bolsa de acuerdo con lo previsto en el artículo 34 de la
Ley del Mercado de Valores y las normas que lo desarrollen, la Sociedad
garantizará al accionista que pretenda realizar sus acciones el reintegro
del valor teórico de éstas, fijado en función de los cambios medios del
último mes de cotización, a través de una oferta pública dirigida a todos
los accionistas. Si con po,sterioridad a la exclusión de cotización el valor
teórico de las acciones hubiere variado, la oferta pública de adquisición
podrá realizarse por un precio distinto, igual al valor teórico del día
anterior a aquel en que la oferta se formule.

6. El Ministro de Economía y Hacienda y, con su habilitación
expresa, la Comisión Nacional del Mercado de Valores dictarán las
disposiciones necesarias para el desarrollo de lo dispuesto en los
números anteriores del presente artículo.

SECCiÓN IV. FONDOS DE INVERSIÓN MOBILIARIA

ArL 34. Constitución..-1. El Fondo se constituirá mediante escri
tura pública, otorgada por la Sociedad Gestora y el depositario, en la
forma y con los requisitos previstos en el artículo 9 y la aportación
efectiva de los bienes que integren el patrimonio.

2. La escritura deberá necesariamente contener:

a) La denominación del Fondo, que deberá ir seguida, en todo caso,
de la expresión «Fondo de Inversión Mobiliaria», o su abreviatura,
«f.I.M.».

b) El objeto, circunscrito exclusivamente a las actividades mencio
nadas en el artículo 2 de este Reglamento.

c) El patrimonio del Fondo. que en el momento de su constitución
deberá alcanzar al menos 500 millones de pesetas.

d) El nombre y domicilio de la Sociedad Gestora y del deposit~rio,
los datos relativos a la inscripción de la Sociedad Gestora en el Registro
Mercantil v en el Administrativo de Sociedades Gestoras, así como la
identificación de sus Administradores.

e) El Reglamento de de Gestión del Fondo, con las menciones
mínimas que se detallen en el artículo siguiente.

Art. 35. Rel{lamento de Gestión.-l.. El Reglame':lto ~~ G~stión
constituye el conjunto de normas que, ajustadas a la legtslaclOn ":lg.ente
en cada momento, regirán el fondo, y deberá contener, como mmlmo,
las siguientes especificaciones:

a) La denominación del Fondo.
b) El nombre y domicilio de la Sociedad Gestora y del depositario

y las normas para la dirección, administración y representación del
Fondo.

c) Requisitos de la sustitución de la Sociedad Gestora y el
depositario.

d) El plazo de duración del Fondo, que podrá ser ilimitado.

33892

disposiciones necesarias para el desarrollo de los criterios de valoración,
y de elaboración de las cuentas anuales a que se refieren el presente
artículo y los anteriores.

SECCIÓN IIJ. SOCIEDADES DE INVERSIÓN MOBILIARIA DE CAPITAL
VARIABLE.

Art. 32. Características básicas.-l. Sen Sociedades de Inversión
Mobiliaria de Capital Variable aquellas cuyo capital correspondiente a
las acciones en circulación es susceptible de aumentar o disminuir
dentro de los límites del capital estatutario máximo y del inicial fijado,
mediante la venta o adquisición por la Sociedad de sus propias aCClOoes
en los terminas establecidos en el articulo siguiente, sin necesidad de
acuerdo de la Junta general.

2. Estas Sociedades deberán adoptar necesariamente la forma de
Sociedad Anónima y se regirán por lo establecido en esta Sección,
ap!icándoseles en lo no previste en ella las normas relativae a !as
Sociedades de Inversión Mobiliaria de Capital Fijo y, en su defecto, la
Ley de Sociedades Anónimas.

3. En la escritura de constitución de la Sociedad y en sus Estatutos,
además de los requisitos establecidos en el artículo 9 de la Ley de
Sociedades Anónimas, se expresarán:

a) La razón social de la Sociedad, en la que deberá figurar
necesariamente la denominación «Sociedad de Inversión Mobiliaria de
Capital Variable», o su abreviatura «S.I.M.C.A.V.».

b) El objeto social, circunscrito exclusivamente a las actividades
enumeradas en el artículo 2 de este Reglamento.

e) El capital inicial, que no podrá ser inferior al mínimo establecido
en el artículo 12, expresando el número de acciones en que esté dividido
y el valor nominal de las mismas.

d) El capital estatutario máximo, con las menciones detalladas en
el párrafo anterior.

e) El capital inicial, que no podrá ser inferior al mínimo establecido
en el artículo 12, expresando el número de acciones en que esté dividido
y el valor nominal de las mismas.

d) El capital estatutario máximo, con jas menciones detalladas en
el párrafo anterior.

e) El compromiso de cumplir cuantos requisitos le sean exigidos
para la admisión y ~anencia de sus acciones en la cotización oficia!.

f) La designación de un Depositario autorizado.
g) Si existe o no la posibilidad de encomendar la gestión de los

activos sociales a un tercero, de acuerdo con lo dispuesto en el
artículo 22.

h) Las normas o criterios generales a que habrán de ajustar su
política de inversiones.

4. El capital inicial deberá estar íntegramente suscrito y desembol
sado desde el momento de la constitución de la Sociedad. El capital
estatutario máximo no podrá superar en más de 10 veces el capital
inicial.

5. Sólo actuarán como Sociedades de Capital Variable mientras
permanezcan inscritas en el Registro administrativo correspondiente y
sus acciones estén admitidas con efectos plenos en la cotización oficial.
En los casos de suspensión o exclusión de cotización oficial se les
aplicarán las reglas propias de las Sociedades de Inversión Mobiliaria de
Capital Fijo.

6. Las acciones representativas de capital estatutario máximo que
no estén suscritas o las que posteriormente haya adquirido la Sociedad
se mantendrán en cartera hasta que sean puestas en circulación por los

""'- órganos gestores en la forma que se establece en el artículo siguiente; las
acciones en cartera deberán estar en poder del Depositario.

7. El título de la acción deberá expresar necesariamente, además de
las menciones que con carácter general establece la ley de Sociedades
Anómmas, el capital inicial y el capital estatutario máXimo.

S. El ejercicio de los derechos incorporados a las acciones en cartera
quedará en suspenso hasta que hayan sido suscritas y desembolsadas.

9. Las obli~acones, pagarés o títulos similares que emitan quedarán
sometidos a la limitación prevista en el artículo 20 de este Reglamento.
En ningún caso podrán ser convertibles en acciones.

10. La disminución del capital inicial y el aumento o disminución
del estatutario máximo deberán acordarse por la Junta general, con los
requisitos establecidos por la ley de Sociedades Anónimas.

11. Los accionistas no gozarán del derecho preferente de suscrip
ción en la emisión o puesta en circulación de nuevas acciones, incluso
en las creadas en el supuesto de aumento del capital estatutario máximo.
Las acciones deberán ponerse en circulación conforme a lo dispuesto en
el artículo siguiente.

Art. 33. Requisitos de fimcionamiento.-J. La Sociedao comprará
o venderá sus propias acciones en operaciones de contado, sin aplaza
miento de liquidación, en las Bolsas de Valores, bien en la contratacíón
normal, bien mediante oferta pública de adquisición o venta de sus
acciones. Ambas modalidades operativas tendrán lugar siempre que el
precio de adquisición o venta de sus acciones sea. respectivamente,
inferior o superior a su valor teórico, determinado conforme se dispone
en este artículo. (:u'lpdo la diferencia entre dicho valor teórico y la
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a) Un porcentaje promedio mensual de saldos diarios del activo del
Fondo no inferior al 80 por 100 deberá ser invertido en valores de los
indicados en el articulo 17.

b) El resto de los recursos podrá invertirse, además de en los
valores a los que se refiere la letra anterior, en los valores que gocen de
especial liquidez según lo previsto en el articulo 52 de este Reglamento.

2. La Sociedad Gestora dispondrá de un plazo de tres meses para
efectuar la inversión de las aportaciones dmerarias obtenidas con
motivo de la constitución del Fondo.

Art. 38. Depósito de valores mobiliarios y activos financieros.-Los
valores mobiliarios, activos financieros y efectivo integrados en el
Fondo estarán bajo la custodia del Depositario. El efectivo, en todo caso,
habrá de estar en cuenta abierta en Entidad de Depósito.

Art. 39. Operaciones.-Se aplicarán a los Fondos de Inversión las
normas generales sobre operativa establecida para Sociedades de Inver
sión en el artículo 28 de este Reglamento.

Art. 40. Administración.-La dirección y administración de los
Fondos de Inversión Mobiliaria se regirá por lo dispuesto en el
Reglamento de Gestión de cada Fondo, debiendo recaer necesariamente
en una Sociedad Gestora de Instituciones de Inversión Colectiva de las
reguladas en este Reglamento, que no podrá hacerse sustituir en sus
funciones mediante contrato de gestión con terceros.

En ningún caso podrán impugnarse por defecto de facultades de
administración y disposición los actos y contratos realizados por la
Sociedad Gestora con terceros en el ejercicio de las atribuciones que les
correspondan. conforme al artículo 2 de este Reglamento.

Art. 41. Las participaciones.-l. El patrimonio del Fondo estará
dividido en participaciones de iguales características, sin valor nominal,
que confieren a sus titulares un derecho de propiedad sobre, aquél,
ajustado a los términos que lo regulan legal y contractualmente.

2. El valor de la participación será el resultado de dividir el
patrimonio del Fondo, evaluado de acuerdo con las normas señaladas en
el artículo 43. por el número de participaciones en circulación.

3. El número de participaciones no será limitado y su suscripción
o reembolso dependerán de la demanda o de la oferta que de las mismas
se: haga.

4. La transmisión de las participaciones, la constitución de dere
chos limitados u otra c!ase de ~ravámenes y el ejercicio de los derechos
inherentes a las mismas se regirá por lo dispuesto con carácter general
para los valores negociables. En el caso de que dichas participaciones se
encuentren representadas por medio de anotaciones en cuenta, les será
de plena aplicación lo señalado por los artículo 5 a 12 de la Ley del
Mercado de Valores.

5. .La suscripción de participaciones implicará la aceptación por el
participe del Reglamento por el que se rige el Fondo.

Art.42. Suscripciones v reembolso.-I. La Sociedad Gestora estar~

obligada a emitir y reembolsar participaciones en el FOT).do des~~ f'1
mismo momento en que se solicite por los interesados, con los reqUisitos
previstos en este artículo.

b) .La oferta pública, en cuanto emisión de valores, se ajustará a las
normas previstas en el título III de la Ley 25/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, aplicándose las mismas reglas especiales previstas
en el número 1 del artículo 13 de este Reglamento.

2. Los recursos captados mediante la oferta de futuras participacio
nes se depositarán en el Depositario en cuenta especial abierta a nombre
de los aportantes y se materializarán en valores de deuda del Estado o
de las Comunidades Autónomas, o en depósitos o cuentas a plazo o a
la vista.

3. Transcurrido un año desde la autorización de la oferta pública
sin que el Fondo se hubiera constituido por no haberse alcanzado el
patrimonio mínimo legal, se procederá a la liquidación de la cuenta,
devolviéndose a los aportantes el importe de sus respectivas aportacio
nes y los incrementos de patrimonio o rendimientos obtenidos, sin
repercutírseles gasto alguno.

4. Esta suscripción pública y su liquidación serán objeto de
verificación por los expertos en la forma establecida en este Reglamento.
En estos casos se deSIgnará un Auditor -por la Comisión Nacional del
Mercado de Valores entre los que figuren inscritos en el Registro Oficial
de Auditores de Cuentas.

5. Siempre que se alcance el patrimonio mínimo legal, el Fondo
deberá ser constituido en el plazo de un mes, siempre que hubiera
transcurrido un año según lo dispuesto en el número 3, transmitiéndo
sele en el mismo acto la titularidad de lo"s bienes existentes con las
ganancias y rendimientos devengados. Simultáneamente se reconocerán
a los aportantes participaciones en el Fondo por el importe equivalente
a sus respectivas aportaciones.

6. En el procedimiento de suscripción pública de participaciones, la
Sociedad Gestora y el depositario responderán frente a los partícipes y
terceros en la forma establecida en la Ley de Sociedades Anónimas.

Art. 37. Inversión del patrimonio:-l. El activo del Fondo, que
aumentará o disminuirá en cualquier momento por la suscripción o
reembolso de participaciones, estará invertido de la forma siguiente:
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e) Los criterios sobre inversiones y las normas para la selección de
valores que hayan de integrar el Fondo.

O Los planes especiales de inversión ofrecidos a los 'particip~s,. con
especificación de sus características en cuanto aap~1"1:aclOnes mlmmas
y su revisión, duración del plan, cuantía de las ~omlslones a pagar P?T
los suscriptores de los planes, normas de preaVlSO para. su cancelaclOn
por el partícipe, causas de ter,mi~ación por l.a SocIedad Gesto~a,
garantías que se obtengan de InStItUCIOneS fmancIeras, normas especia·
les de información y demás circunstancias de los planes. .. .

g) Procedimiento para la emisión y reembolso de las partlclpaclO·
nes.

h) Precio inicial de las participaciones al tiempo de la constitución
del Fondo.

i) Volumen máximo si se considera conveniente establecerlo, que
podrá alcanzar el total de participaciones propiedad de un mismo
partícipe. "

j) Características de los cenificados y de las anotaciones representa
tivas de las participaciones.

k) Comisiones mínimas y máximas inherentes a la suscripción y
reembolso de participaciones.

1) Descuentos a favor del Fondo a practicar en los reembolsos.
m) Fijación de la forma en que haya de calcularse la comisión de

la Sociedad Gestora y la remuneración par los servicios del depositario.
n) Criterios sobre distribución de resultados.
ñ) Forma y plazos para el pago efectivo a los partícipes de los

beneficios distribuidos.
o) Requisitos y formas para llevar a cabo la modificación del

contrato y del Reglamento, y la conversión del Fondo en Sociedad.
p) Causas de disolución del Fondo y normas para su liquidación,

indicando la forma de distribuir en tal caso el patrimonio entre los
partícipes del mismo y los requisitos de publicidad que previamente
habrán de cumplirse.

q) Forma o criterios de designación de los Auditores y, en su caso,
derechos especiales de información sobre los estados financieros del
Fondo y la Sociedad Gestora que se reconozcan a los partícipes.

2. Toda modificación del Reglamento, una vez autorizada, deberá
ser publicada en el «Boletín Oficial del Estado» y comunicada por la
Sociedad Gestora a los partícipes en el plazo de los diez dias siguientes
a la notificación de la autorización. Cuando la modificación afecte a la
política de inversiones, distribución de resultados. requisitos para la
modificación del contrato o del Reglamento de Gestión, sustitución de
la Sociedad Gestora o del Depositario, conversión del Fondo de la
Sociedad, establecimiento o modificación de las Comisiones de Gestión,
de Reembolso p de Depósito de Valores. los partícipes podrán optar, en
el plazo de un mes a partir de la fecha de publicación en el «(Boletín
Oficlal del Estado)), a que se refiere el número 4, o de la fecha de
remisión de las comunicaciones mencionadas en el mismo número, si
ésta fuera posterior, por el reembolso de sus participantes, sin deducción
de comisión de reembolso ni gasto alguno, por el valor liquidativo,
determinado conforme a 10 dispuesto en el artículo 41, que corresponda
a la fecha de la inscripción de la correspondiente modificación en los
Registros de la Comisión Nacional del Mercado de Valores. Este mismo
deber de información por parte de la Sociedad Gestora y el derecho de
reembolso de los partícipes regirá en caso de establecimiento o elevación
de la Comisión de Reembolso, aunque no suponga modificación del
Reglamento, si bien en este supuesto el valor Iiquidativo será el
correspondiente a la fecha de entrada en vigor de la decisión adoptada
por la Sociedad Gestora.

3. Si, como consecuencia del ejercicio por los partícipes de la
facultad prevista en el número antenor, fueran solicitados reembolsos
por un importe total igualo superior al 35 por 100 del patrimonio del
Fondo. se considerará que ello constituye un hecho relevante a efectos
del número 4 del artículo 10.

Si los reembolsos solicitados alcanzaran un importe total igual o
superior al 50 par 100 del patrimonio del Fondo, éste podrá ser disuelto.

4. La Comisión Nacional del Mercado de Valores exigirá, cama
requisito previo para la inscripción de toda modificación en sus
Rel!.í5tros administrativos. la presentación de la documentación que
acredite el cumplimiento de las obligaciones de publicación y comunica
ción, así como la posibilidad de que los partícipes hayan ejercitado el
derecho de separación en las especiales condiciones que establece el
m.l:i1erÚ 2 de este artículo. Respecto a la obligación de publicación y
comunicación, se entenderá acreditada pOr la presentación del extracto
d~ publ¡~3ción en el ((Boletín Oficial del Estado» y la justificación de
remisión adecuada de las comunicaciones.

Art. 36. Suscripción pública de participaciones.-l. Con la finali
dad de integrar el patrimonio necesario para la constitución del Fondo,
la Sociedad Gestora y el Depositario, promotores de un Fondo de
Inversión. podrán llevar a cabo una oferta púbhca de las participaclOnes
del mismo. que quedará sometida a las siguientes reglas:

a) .La intención de realizar tal oferta deberá incluirse en la
(kcumcnt¡¡;'Íón i-c'ncr"<i1 relativa a la autorización del Fondo, cumpliendo
wdos l"s lr,;J':úe:, preú:,to::. en el artículo 9. 0 del presente Reglamento.
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Art. 45. Comisiones.-l. Las Sociedades Gestoras podrán percibir
de los Fondos una comisión de gestión como remuneración de sus
servicios. Los límites máximos de dicha comisión se fijarán en 'el
Regl~m.ento de Gestión del Fondo en función de su patrimonio, de sus
rendimientos, o de ambas variables.

2: . La comisión se. aplicará con carácter general a todos los
partIcIpes,. sa.lv.o .10 prevlst~ en _el a':1ícul,? 35. L f),- de este Reglamento,
y su cuantla lOlCl':!l y suceSIvas modificaCIOnes deberán hacerse públicas
en la forma preVIsta en el artículo 10.1, e).
. _? ~o podrán ,percibirse comisiones de gestión que superen los

limItes SigUIentes:

a) Cuando la comisión se calcule úniéamente - en función' del
patrimonio del Fondo, el 2.5 por 100 de éste.

b) Cuando se calcule únicamente en función de los resultados el20
por -100 de los mismos. . -.,'

c) Cuando se utilicen ambas variables, el 1,5 por lOO del patrimo
mo y el 10 de tos resultados.

Se al!-toriza ~I Ministro de Economía y Hacienda a variar los
porcentajes antenores hasta un máxlmo_ del 25 por 100 de los .respecti·
vos límites. . _ -".. _.

4.. Las comisiones- de suscripción y reembolso no podrán ser
supenores al 5 por 100 del precio de las participaciones.

5. La comisión del Depositario no podrá exceder del 4 por 1.000
anual del valor nominal del patrimonio'custodiado. Excepcionalment~

Y'previa autonzación de la Comisión Nacional del Mercado de Valores:
dicha co~lslón podrá ser superior tratándose de Depositarios que hayan
de cl!-mphr íntegrat?~!1te sus funci<?ne~ con el ex.tranj~r? Con indepen
denCia de esta comlslon. los Deposltanos podrán perCIbIr de los Fondos
comisiones de realización .;le operaciones de compra o venta, cobro de
cupones u otras actividades similares, siempre que sean conformescon
las normas generales reguladoras de las correspondientes tarifas.

Art. 46. Cuentas anua/es.-I; Las Sociedades Gestoras de Fondos
de Inversión deberán fonnular., dentro de los tres primeros meses de
cada ejercicio económico, _el Balance, la Cuenta de Resultados v la
Memoria Explicativa referidos al ejercicio anterior del Fondo admrnis
trado.

2. Los documentos mencionados en el apartado anterior deberán
ser auditados de'acuerdo con-lo previsto en el artículo 60 y siguientes
de este Reglamento. '

~. Dentro de los.cuatro primeros meses' de cada ejercicio, las
SOCIedades Gestoras presentarán a la Comisión NaCIOnal del Mercado
de Valores los citados documentos contables, junto cori el infonne de
auditoría.

4. El ejercicio económico para las Sociedades Gestoras y -para los
Fondos de Inversión será el año natural. .

5. El Ministro de Economía y Hacienda Y. con -su habilitación
expresa, la Comisión Nacional del Mercado de Valores, dictarán las
disposiciones necesarias para el desarrollo de los preceptos contenidos
en los artículos 45. 46 y en el presente.

Art. 47. Disolución JI liquidación.-1. Serán causas de disolución
del Fondo el cumplimiento del ténnino señalado en el contrato de
constitución, el acuerdo de la Sociedad Gestora y el Depositario cuando
el Fondo fue constituido por tiempo indefinido, el cumplimiento de los
supuestos previstos en este Reglamento, .y las demás causas que se
establezcan en su Reglamento de Gestión. .-.

2. Una vez disuelto el Fondo se 'abrirá el penodo de liquidación,
quedando suspendido el derechO de reembolso. La Sociedad Gestora,
con el concurso del Depositario, actuará de liquidador, procediendo con
la mayor diligencia yen el más breve plazo posible a enaje,nar los valores
y activos del Fondo, y a satisfacer -y percibir. los créditos. Una vez
realizada6,.estas operaciones elaborarán los correspondientes estados
financieros y determinarán la cuota que corresponda a cada partícipe.

Dichos estados deberán ser verificados en la forma prev.ista en este
Reglamento. El Balance y Cuenta de Resultados deberán ser publícados
en el «Boletín Oficial del Estado» y en uno de los periódicos de mayor
circulación del domicilio de la Sociedad Gestora.

Transcurrido el plazo de un mes a partir de la fecha de su publicación
sin que hubiera habido reclamaciones, se procederá al reparto del
patrimonio entre los partícipes. Las cuotas' no reclamadas en el plazo de
tres meSes se consignarán en depósito en el Banco de España o 'en la Caja
General de Depósitos, quedando a disposición de sus legítimos dueños.

Si hubiera reclamaciones se estará a lo que disponga el Juez o
Tribunal competente, pudiéndose realizar entregas a los partícipes en
concepto de liquidación provisional.

Una vez efectuado el reparto total del patrimonio, la Sociedad
Gestora y d Depositario solicitarán la cancelación de los asientos
referentes al Fondo en el Registro Mercantil y en el Registro Administra
tivo que correspcnda.

SECCIÓN V. FONDOS DE INVERSiÓN EN ACTIVOS DEL MERCADO
MONETARIO

Art. 48. Legislac/ón áplicable J' denominación exclusira.-I. Los
Fondos de Inversión en Activos del Mercado Monetario se reginin por
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2. El precio de las participaciones, a los efectos de las suscripciones
y reembolsos que se soliciten, será el valor diariamente fijado, conforme
a lo previsto en el apartado 2 del artículo anterior, por la Sociedad
Gestora, modificado, én su caso, por los descuentos a favor del Fondo
o de la Sociedad Gestora que el Re~Iamento del -Fondo determine.

3. A efectos de fijar dicho precIO, -el patrimonio del Fondo podrá
yalorarse a los cambios bursátiles o equivalentes correspondientes al día
hábil anterior al de la solicitud, al mismo día 6 al siguiente, según
establezca el Regiamento del Fondo.

4. En el supuesto de reinversiones pactadas con carácter automá
tico, el precio aplicable será el correspondiemea la fecha del devengo del
beneficio -reconocido al partícipe.

5. En todo caso, el valor que, se señale para la suscripción será el
mismo que regirá para -los reembolsos soliCitados al mismo tiempo.

6. En los planes espeCiales de inversión ofrecidos a los partícipes se
podrá determinar-el precio para la suscripción de participaCiones con
cargo '<1 las cuotas del plan, en función de un' día fijo comprendido en
el período de pago de -aquéllas. .

7. El pago del reembolso se hará por el Depositario en el plazo
máximO de tres días hábiles desde la presentación de la solicItud a la
Sociedad Gestora.

8. Como excepción a lo dispuesto en :el apartado anterior, los
Reglamentos de Gestión de los Fondos podrán establecer que los
reembolsos por cifras superior a los 50 millones de pesetas o cualquier
otra superior exigirán para Su plena efectividad el preaviso a la Sociedad
Gestora con diez días de antelación a la fecha de presentación de la
solicitud de reembolso. Asimismo, cuando la suma -total-de lo reembol
sado a un mismo partícipe, dentro de un periodo de diez dias, sea igual
o superior,a 50 millones de pesetas, podrá la Sociedad Gestora exigir el
requisito del preaviso para las nuevas peticiones de reembolso que,
cualquiera que sea su cuantía, le formule el mismo partícipe dentro de
los diez días siguientes al reembolso últimamente efectuado.

9. Cuando la contratación de valores cotizados hubiese sido sus
pendida )1 dichos valores y otros similares, aún no cotizados, emitidos
por la misma Sociedad formen parte del Fondo, el reembolso y
suscripción de la participación se realizará al precio determinado
conforme a los apartados anteriores de este artículo, siempre que la
yaloración de los valores citados no exceda del 5 por 100 del valor del
patrimonio y así se haya previslO en el Reglamento do1 Fondo.

En cualquier otro' caso, la suscripción y reembolso de participaciones
se hará en efectivo por la parte del precio de la participación Que no
corresponda a los valores citados en el párrafo precedente, haciéndose
efectiva la diferencia cuando se reanude la contratación y habida cuenta
de la cotización del primer día en que se produzca. En la suscripción el
participe, y en el reembolsos 1a Sociedad Gestora, harán constar que se
comprometen a hacer efectivas las diferencias calculadas en la forma
expresada, debiendo la Sociedad Gestora proceder a la compensación de
diferencias caso de Que' el partícipe solicitase e1reembolso de las
participaciones antes de superarse las 'circunstancias que dieron lugar a
su débito.

10. En casos excepcionales, la Comisión Nacional del Mercado de
Valores podrá autorizar, a solicitud motivada de la Sociedad Gestora y
cuando así esté previsto en Reglamento de Gestión, que el reembolso de
participacione's se haga en valores que formen parte' integrante del
Fondo~ La Comisión Nacional del Mercado de Valores fijará en tales
supuestos las condiciones y plazos en los que podrá hacerse uso de dicha
facultad excepcional.

Art.43. Valoración del patrimonio.-l. El valor del patrimonio de
los Fondos será el resultante de deducir las cuentas acreedoras de la
suma de todos sus activos, valorados con sujeción a las -normas
contenidas en el presente Reglamento y en las disposiciones que lo .
desarrollan: . ¿ '-'

-2. 'Los -valores admitidos a negociación· en Bolsa -de Valores se
valorarán a los cambios del último día bursátil anterior a aquél al que
se refiere la valoración; No obstante, 'al solo efecto de determinar el
precio de las participaciones, podrán valorarse al del mismo día o
siguiente bursátil o equivalente, si así está previsto en el Reglamento de
Gestión del Fondo.

Art. 44. Distribución de resultados.-l. Los resultados serán la
consecuencia de deducir de la totalidad de los rendimienlOs obtenidos
por el Fondo la comisión de la Sociedad Gestora y los demás gastos
prcvistos en el Reglamento de cada Fondo, en especial los de auditoría
y custodia.

2. A efectos de, determinación del valor o precio de coste, de los
activos ,enajenados_ podrán utilizarse los sistemas de coste medio
ponderado o de identificación de partidas, de acuerdo con lo dispuesto
en el Reglamento del Fondo, manteniéndose el sistema elegido a lo largo,
de. por lo menos, tres ejercicios completos.

3. El RegJamento del Fondo establecerá los períodos de detennina
non de sus resultados, así como la forma de su distribución.

4. En ningún caso podrán distribuirse los incrementos de patrimo
·lio no realizados; No son incrementos de patrimonio Jos rendimientos
(k capital devengados por los valores mobiliarios y activos financieros
J.,lue formen parte del patrimonio. A estos efectos no constituye
d¡';.1ribución de resultados la entrega de participaciones en el Fondo
liDeradas COIl cargo a dichos incrementos.
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las disposiciones establecidas en esta sección y. en su defecto, por las
mismas normas que los Fondos de Inversión Mobiliaria.

2. Su denominación deberá ir seguida de la expresión «Fendo de
Inversión en Activos del Mercado Monetario», o su abreviatura
«F1AMM».

Art. 49. Inversión del patrimonio.-1. Un porcentaje promedio
mensual de saldos diarios del activo del Fondo no mferior al 90 por 100
deberá estar invertido en valores de renta fija admitidos a negociación
en un mercado secundario oficial o, en los términos que autorice la
Comisión Nacional del Mercado de Valores, en otros valores de los
mencionados en el artículo 17 que, por su vencimiento a corto plazo o
por las garantías de su realización, gocen de elevada liquidez.

2. No podrán formar parte del patrimonio de estos Fondos,
acciones, obligaciones convertibles o que útorguen derecho a participar
en ampliaciones de capital ni activos con plazos remanentes de
amortización o reembolso superiores a los que resulten del fijado de
acuerdo con lo previsto en el número 1 de este artículo.

3. Los Fondos a los que se refiere este artículo no podrán invertir
más del 40 por lOO de su activo en valores de renta fija que no gocen
de elevada liquidez.

4. El Ministro de Economía y Hacienda o, con su habilitación
expresa, la Comisión Nacional del Mercado de Valores, establecerán con
carácter general los criterios para determinar cuándo deba entenderse
que un valor goza de elevada liquidez.

Asimismo, el Ministro de Economía y Hacienda podrá modificar el
porcentaje señalado en el número anterior.

Art. 50. Participaciones.-l. La Sociedad Gestora estará obligada a
reembolsar las participaciones desde el mismo momento en que se
solicite por sus titulares, con las salvedades previstas en el apartado 3
de este artículo.

2. El pago del reembolso por el Depositario se hará, como máximo,
el día hábil siguiente a la presentación de la solicitud.

3. Como excepción a lo dispuesto en el apartado anterior. el
Reglamento del Fondo podrá establecer que los reembolsos por cifra
superior a l.000 millones de pesetas o cualquier otra superior exigirán
para su plena efectividad el preaviso a la Sociedad Gestora con cinco
días de antelación a la fecha de presentación de la solicitud de
reenmbolso.

Art. 51. Valoración del patrImonIO e I1nputaclOn de
resultados.-l. El valor del patnmomo del Fondo sera el resultado de
deducir de la suma de sus activos las cuentas acreedoras.

2~ La valoración de los valores admitidos a cotización oficial se
realizará de acuerdo con lo establecido en el artículo 44 de este
Reglamento. Los demás activos financieros Que formen parte del
patrimonio se valorarán, habida cuenta del plazo de amortizaCión y de
sus características intrínsecas, utilizando los criterios de valor de
amortización y precio de mercado en la forma Que determine el
Ministerio de Economía y Hacienda y, con su habilitación expresa, la
Comisión Nacional del Mercado de Valores.

3. Diariamente la Sociedad, Gestora determinará el valor del
patrimonio del Fondo y sus participaciones. La comisión de gestión. los
impuestos que graven los beneficios, incluidos los Que recaigan sobre las
plusvalías no realizadas de los activos en cartem, y los gastos a cargo del
Fondo se periodificarán diariamente. ,. . ,

4. El Ministro de Economía y Hacienda y, con su habllitaclOO
expresa, la Comisión Nacional del Mercado de Valores, dictarán. las
disposiciones necesarias para el desarrollo de los preceptos contemdos
en los numeras anteriores del presente articulo.

Art. 52. Comisiones.-l. La comisión de gestión no podrá superar
los lími1essiguientes:

a} Cuando la comisión se calcule unicamente en función del
patrimonio del Fondo, el 1,5 por lOO de éste.

b} Cuando se calcule únicamente en función de los resultados, el 15
por I00 de éstos.

c) Cuando se utilicen ambas variables, el l por 100 del patrimonio
y el 5 por 100 -de los resultados.

Se autoriza al Ministerio de Economía y Hacienda a variar los
porcentajes anteriores hasta un máximo del 25 por 100 de los respecti·
vos límites.

2. Las comisiones de suscripción y rembolso no podrán exceder
del 1 por 100 del precio de las participaciones.

3. La retribución del Depositario se pactará libremente, pero no
podrá ser superior al 1,5 por 1.000 anual del patrimonio custodiado. Con
independencia de esta comisión, los Depositarios podrán percíbir de los
Fondos comisiones de realización de operaciones de compra o venta,
cobro de cupones u otras actividades similares, siempre que sean
conformes con las normas reguladoras de las correspondientes tarifas.

CAPITULO III
Sociedades Gestoras y Depositarios de Instituciones de Inversión

Colectiva

Art. 53. Sociedades Gestoras de InstituCiones de Inversión Colec
tiva.-l. Las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversión Colec
tiva debedn reunir los siguientes requisitos:
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a) Forma e inscripción: Podrán actuar como Sociedades Gestoras
de Instituciones de Inversión Colectiva las Sociedades Anónimas cuyo
capital social se encuentre representado por acciones nominativas y Que.
cumpliendo los requisitos señalados en los párrafos siguientes. figuren
debidamente inscritas en el correspondiente Registro de la Comisión
Nacional del Mercado de Valores.

b) 'Denominación exclusiva: A continuación de su denominación
deberá constar la indicación «Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversión ColectiVa» o su abreviatura «SGlIü).

c) Objeto social: Tendrán como objeto social exclusivo la adminis
tración y representación de Instituciones de Inversión Colectiva, siendo
indelegable la adopción de las decisiones de inversión o desinversión.
sin perjuicio de lo señalado en el número 2.

Será objeto de cancelación la inscripción en el Registro de la
Comisión Nacional- del Mercado de Valores de aquellas Sociedades
Gestoras que no· asuman la administración de una Institución de
Inversión Colectiva en el plazo del año siguiente a dicha inscripción.

d} Recursos propios y complementarios: Dispondrán en el
momento de inscrip,;ión en el Registro de la Comisión Nacional del
Mercado de Valores de un cápital social mínimo de 50 millones de
pesetas. íntegramente desembolsado.

Estos recursos propios, en tanto no superen la cifra mínima estable
cida en el párrafo anterior, deberán estar invertidos, al menos en un 60
por 100, en valores de Deuda del Estado o de las Comunidades
Autónomas, o en valores admitidos a negociación en una Bolsa de
Valores. El 40 por lOO restante podrá estar invertido en cualquier activo
adecuado al cumplimiento del fin social, excepto participaciones de las
instituciones gestionadas.

Los recursos propios deberán incrementarse en una proporción del
5 por 1.000 del valor efectivo del patrimonio de las Instituciones de
Inversión Colectiva que administren, en tanto éste no exceda de lO.OOO
millones de pesetas, y del 3 por 1.000, en 10 que exceda de la cuantía
senalada. A estos efectos. se considerarán recursos propios de la
Sociedad el 40 por lOO de sus beneficios estimados, determinados de
acuerdo con lo señalado por la Comisión NaCIOnal del Mercado de
Valores.

e) Administración de la Sociedad: Entre sus órganos de gobierno
deberá figurar un Consejo de Administración.

f) Financiación ajena: En ningún caso podrán emitir obligaciones,
pagarés. efectos o títulos análogos, ni dar en garantía o pignorar los
activos en Que se materialicen los recursos proPIOs mínimos a los que
se refiere el párrafo d) anterior.

Sólo podrán acudir al trédito para financiar los activos de libre
disposición, .Y con límite máximo del 20 por 100 de sus recursos propios.

2_ PrevIa autorización de la Comisión Nacional del Merc:ldo de
Valores, podrá contratarse por las Sociedades Gestoras de Instituciones
de Inversión Colectiva la realización de funciones puramente adminis
trativas y de getión de activos extranjeros por Entidades que ten$3n el
domicilio y la sede efectiva de administradón fuera del tt:rntorio
nacional.

La solicitud deberá ser presentada por la Sociedad Gestora inscrita
en el Registro administrativo, que será subsidiariamente responsable
ante los partícipes o los accionistas de los perjuicios que se pudieran
derivar de la actuación de la Entidad gestora extranjera, salvo que ésta
hubiera sido impuesta por la Sociedad de Inversión Mobiliaria de cuya
gestión se trate, lo que deberá acreditarse.

En el. procedimiento de autorización se aplicará lo previsto en el
artículo 9.2 de este Reglamento, debiendo comprobarse que la Entidad
extranjera ofrece unas garantías similares a las ofrecidas por las
Sociedades Gestoras reguladas en el número 1 de este articulo.

Los contratos a los que se refiere este número deberán garantizar la
continuidad en la administración de los activos extranjeros, de modo
que aquellos no queden resueltos por la mera sustitución de la Sociedad
Gestora española, salvo que al acordar dicha sustitución se decida
también el de la Entidad extranjera.

Art. 54. Funciones de las Sociedades Gestoras de Fondos de
Inversión.-Las Sociedades Gestoras de Fondos de Inversión tendrán
como funciones:

a} Redactar el Reglamento de Gestión del Fondo y otorgar con el
Depositario, tanto la correspondiente escritura pública de constitución
del Fondo como. en su dia, las de modificación o liquiJ.<lción del mismo.

b) Ejercer todos los derechos inherentes a los valores integrados en
el Fondo, en exclusivo beneficio de los partícipes.

c) Llevar la contabilidad del Fondo, con la debtda ~,eparación de la
Sociedad Gestora, y efectuar la rendición de cuentas en la forma prevista
en el presente Reglamento.
- En aquellos casos en los que las participaciones estén representadas
por medio de anotaciones en cuenta, la Sociedad Gestora deberá otorgar,
Junto al Depositario, la escritura pública a que se refiere el artIcu
lo 6.° de la Ley del Mercado de Valores.,

d) Determinar el valor de las partiCIpaciones en la fonna y a los
efectos previstos en este Reglamento.
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Nacional del Mercado de Valores cualquier anomalía que detecten en la
gestión.

c) Emitir, en unión de la Sociedad Gestora. los certificados de las
participaciones en los Fondos de Inversión que estén representados a
través de dichos títulos. Asimismo, podrán solicitar a las entidades
encaT~das de los ~e~istros contables, por cuenta y en nombr~ de los
partiCipes, la expediCión de los certificados a los que alude el artIculo 12
de la Ley 24/1988, del Mercado de Valores, cuando se trate de
participaciones representadas mediante anotaciones en cuenta.

d) Cumplimentar las suscripciones de participaciones, cobrando el
importe correspondiente. cuyo neto abonarán en la cuenta de los
Fondos. La comisión prevista para estos casos para la Sociedad Gestora
la abonará en la cuenta de la misma, abierta en el propio Depositario.

e) Satisfacer por cuenta de los Fondos los reembolsos de particiP'".l
ciones ordenadas por la Sociedad Gestora, cuyo importe netoadelldará
en la cuenta del Fondo. La comisión descontada la acredItará a la
Sociedad Gestora en la cuenta que tenga en el propio Depositario.

t) Pa~r los dividendos de las acciones y los beneficios de las
participaCIOnes en circulación, así como cumplimentar las órdenes de
reinversión recibidas.

g) Cumplimentar. por cuenta de las Instituciones. las operaciones
de compra y venta de valorcs, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por los mismos.

h) Recibir los valores de las Instituciones y constituirlos en
depósito, garantizando su custodia v expidiendo los resguardosjustitica~
tivos. .

j) Recibir y custodiar los activos líquidos de las Instituciones.

Art.57. Sustilución de Sociedades Gestoras y Depositarios.-l. La
Sociedad Gestora o el Depositario podrán solicitar su sustitución
cuando así lo estimen pertinente, mediante escrito conjunto presentado
3 la Comisión Nacional del Mercado de Varares. A tal escrito se
acompañará el de la nueva Sociedad Gestora o el nuevo Depositario,
según proceda, en el que el sustituto se declare dispuesto a aceptar tal
función, e interese la correspondiente autorización o inscripCión, según
corresponda. En ningún caso podrán la Sociedad Gestora y el Deposita·
rio renunciar al ejercicio de sus respectivas funciones. mientras no se
hayan cumplido todos los requisitos y trámites para la designación de
sus sustitutos.

2. El procedimiento concursal de la Sociedad Gestora o del
Depositario no producirá de derecho la disolución de la Institución de
Inversión Colectiva administrada o custodiada, pero la Entidad afectada
cesará en la gestión o custodia de la Institución.

3. En caso de cesación por cualquier causa de la Sociedad Gestora.
la gestión de la Institución quedará encargada en fanna automática y
proVIsional al Depositario, a Quien competerá el ejercicio de todas las
funciones propias de aquella. Si en el plazo de un año no surgiera una
nueva Sociedad inscrita en el Registro Administrativo y dispuesta a
encargarse de la gestión, el Fondo quedará disuelto, abriéndose el
período de liquidación. Si quien cesara en sus funciones fuera el
Depositario. los activos del Fondo se depositarán en el Banco de España.
y, en el caso de no surgir un nuevo Depositario en el plazo de un año,
~l Fondo quedará asimismo disuelto, abriéndose el período de liquida
ción. La liquidación se realizará por la Sociedad Gestora o el Deposita
rio, según el caso, en la fonna prevista en el artículo 50 de este
Reglamento.

4. La sustitución de la Sociedad Gestora o del Depositario de
Fondos de Inversión Mobiliaria, así como los cambios que se produzcan
en eL control de la primera, conferirán a los partícipes un derecho al
reembolso de sus participaciones en los términos establecidos en el
artículo 35 de ·:-ste Reglamento.

5. A los e,ectos del número precedente, se considerará que existe un
cambio en el control d-: la Sociedad Gestora de un Fondo de Inversión
Mobiliaria cuando St acumule sobre una persona fislca o jurídica
distinta a la que lo ostentara con anterioridad, el poder de decisión sobre
dicha Socíedad.

6. La sustitución yel cambio en el control a los que se refieren los
números precedentes deberán ser publicados mediante un anuncio en el
«BoleHn Oficia! d~l Estado» y en dos diarios de difusión nacional.

Art.58. Obligaciones y rcsponsabilidades.-l. Las Sociedades Ges
toras y los Depositarios actuarán en interés de los partícipes en las
inversiones y patrimonios que admi!1istren y custodien.

2. Las Sociedades Gestoras y los Depositarios serán responsables
frente a los partícipes de todos los perjuicios que les causaran por
incumplimicnto de sus respectivas obligaciones. La Sociedad Gestora y
el Depositario estarán obligados a exigirse esta responsabilidad en
nombre de los partícipes.

3. Caso de que se8. el Depositario responsable de los perjuicios. la
responsabilidad podrá ser reclamada por los partícipes bien de forma
directa, bien indircctamente a través de la Sociedad Gestora. No
obstante, ésta no eSlará obligada a hace tal reclamación sino cuando lo
soliciten socios o partícipes que representen, al menos, ellO por iOO del
capital o del p3trimonio, respectivamente.

4. SC¡3 de aplicación 3 los socios de ¡as Socied::;des Gestoras de
rnstitucione~ de Inversión Colectiva el régimen de información sobre
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Art. 56. Funciones de los Depositarios de la Sociedades de Inversión
Mohi/iaria de CapIlal Variable y de los Fondos de Im'eTsión.-Los
Dc-pusitarios Jc Secícdades de Inversión Mobiliaria de Capital Variable
y de Fondos d~ In";?ísión desarrollarán las siguientes funciones:

a) Redactar el Reglamento de Gestión de los Fondos de Inversión
y otorgar la e!'crilura pública de constitución, así como las escrituras de
modiücación o liquidación. Ambas funciones deberán ser desarrolladas
de manera conjunta con la Sociedad Gestora.

b) Asumir arit~ los partícipes o accionistas la función de vigilancia
v supervisión de la gestión realizada por las Sociedades Gestoras de los
Fondús de In\'ersión o por los administradores de las Sociedades de
Invcr!oión Mobiliaria de Capital Variable. En el desarrollo de esta
funCión, los Depositariüs estarán obligados a comunicar a la Comisión

e) Emitir, en unión del Depositario, los certificados de participa~

ción en el Fondo y demás documentos previstos en este Reglamento.
f) Efectuar el reembolso de las participaciones, señalando al Depo

sitario su valor de acuerdo con las normas establecidas al efecto.
g} Acordar, si procede, la distribución de los resultados de! ejerci

cio, de acuerdo con las normas aplicables.
h) Seleccionar los valores que deban integran el Fondo. de acuerdo

con lo previsto en su Reglamento, y ordenar al Depositario la pertinente
compra y venta de valores.

Art. 55. Depositarios de Instituciones de Inversión Colec
lira.-I. Podrán ser Depositarios los Bancos. Cajas de Ah9rro. incluida
la Confederación Española de Cajas de Ahorros, la Caja Postal, las
Sociedades y Agencias de Valores :r'las Cooperativas de Credito. En todo
caso, la tesorería debeíá estar depositada en una Entidad de Depósito.

2. Ninguna Entidad podrá ser Depositaria de Fondos de Inversión
ge~tionados por una Sociedad perteneciente al mismo Grupo, ni de
Sociedades de Inversión Mobiliaria de Capital Vari:lble en las que se dé
la misma circunstancia, salvo cuando·se cumplan lús siguientes normas
de separación:

a) Inexistencia de Consejeros o Administradores comunes.
b) Dirección efectiva de la Sociedad Gestora por personas indepen

dientes del Depositario.
c) Que cn la Cartera de la Institución no haya valores emitidos por

el Depositario que superen el 1 por 100 del Activo de la Institución.
d) Que la Sociedad Gestora y el Depositario tengan domicilios

diferentes y separación IIsica de sus centros de actividad.

3. Sin perjuicio del cumplimiento de los requisitos a que se refiere
el número anterior, cuando el Depositario pertenezca al mismo grupo
que la Sociedad Gestora del Fondo de Inversión o que las Sociedades dc
Inversión Mobiliaria de Capital Variable respecto a las que realico
aquella función, se aplicarán las siguientes reglas:

a) La Sociedad Gestora o en su caso, la Socíedad de Inversión
Mobiliaria de Capital Variable y el Depositario deberán arbitrar un
conjunto de medidas que garanticen que la información derivada de sus
respectivas actividades no se encuentra al alcance, directa o indirecta
mente, del personal de la otra Entidad. Ambas Entidades deberán
aportar, junto a 13 solicitud a la que se refiere el articulo 9.1 de este
RegIamento, la documentación que asegure el desarrollo de sus funcio
nes de forma autónoma y la prevención de conflictos de intereses cntre
los del grupo de Entidades al que pertenecen y los de los panícipes del
Fondo administrado.

b) La Sociedad Gestora o la Sociedad de Inversión Mobiliaria de
Capital Variable deberán maOlfestar, en los documentos de información
señalados por el artículo 10 de este Reglamento, el tipo exacto de
relación que les vincule al Depositario, tomando como referencia, en su
caso, la enumeración de circunstancias contenida en ei párraJo segundo
del artículo 4.° de la Ley 24/1988, del Mercado de Valores.

c) La Sociedad Gestora o la Sociedad de Inversión Mobiliaria de
Capital Variable deberán hacer referencia en el Informe trimestral yen
la Memoria anual a las operaciones de adquisición o venta de valores
en las que el Depositario ::;ea vendedor o comprador, respectivamente.

4. El Depositario s~rá responsable de la custodia de los valores, sin
que esta responsabilidad se vea afectada por el hecho de que confie a un
tercero la administración de parte o de la totalidad de los valores cuya
cuslodia tenga encomendada.

5. Ninguna de las Entidades señaladas en el número 1 de este
al1ículo podrá utilizar la denominaCión de Depositario de Instituciones
de Inversión Colectiva más que en relación con las funciones de
depositario respecto de éstas.

6. Cada InstiTución de Inversión Colectiva tendrá un solo Deposi
lario, sin perjuicio de la existencia de diferentes depósitos de valores o
efcctivo. Ninguna Entidad podrá ser simultáneamente Sociedad Gestora
v Depositario de una misma Institución de Inversión Colectiva.
. 7. El Ministerio de Economía y HaCienda, o con su habilitación
(".presa la Comisión Nacional del Mercado de Valores, qut'c1an facuita
dos p3.ra determinar las condiciones en que deba realizarse el depósIto
de \-aio:·c:'i cxtmnjeros.
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participaciones significativas en los mismos términos previstos para los
socios de las Sociedades de Inversión Mobiliaria de Capital Fijo en los
artículos 5. o y 6.o de este Reglamento. con las siguientes peculiaridades:

al Los porcentajes significativos serán el 20 por 100 y lOdos sus
múltiplos hasta el 100 por 100.

b) No será de aplicación lo previsto rn el primer párrafo del
número 3 del artículo 6.°

CAPITULO IV

Otras Instituciones de Inversión Colectiva de carácter financiero

Art. 59. Legislación aplicable.-l. Se considerarán Instituciones
de Inversión Colectiva de caracter financiero no tipificadas en la Ley
aquellas que, reuniendo las características establecidas en el artículo 1.1
de este Reglamento, tengan como actividad principal la gestión e
inversión de cualquier clase de activos finanCIeros.

1. A estas Instituciones les será de aplicación lo dispuesto en los
capitulas 1 y V de la Ley 46/1984, así como en los artículos 10 Y 11 de
la mIsma, extendiéndose a todos sus activos la obligación de depósito
establecida en el número 3 de dicho artículo 1J. Asimismo, quedarán
sujetas a las correspondientes normas de desarrollo contenidas en este
Reglamento y en sus disposiciones complementarias.

3. El Ministro de Economía y Hacienda podrá establecer la
normativa de desarrollo relativa a este tipo de Instituciones. Dicha
normatiya deberá estar inspirada en los principios de protección de los
inversores y analogía con el régimen de las Instituciones de Inversión
Colectiva de carácter financiero legalmente tipificadas.

CAPITULO V

Auditaria e Inspección

Art. 60. Ver(!icación contahle.-La revisión y verificación de los
documentos contables de las Instituciones de Inversión Colectiva se
realizará de acuerdo con 10 previsto en la Ley 19/1988, de 12 de julio.
de Auditoria de Cuentas, y en las disposiciones que la desarrollen.

Art. 61. Auditono de las Insrituciones de Inversión Colectiva.-La
auditoría de cuentas de las Instituciones de Inversión Colectiva se
cxtenderá a los documentos contables propios de esta clase de Institucio
nes, de acuerdo con lo previsto en la normativa específica de las mismas
y, en su caso, en la Ley de Sociedades Anónimas.

Art. 62. DeSignación de los expertos.-Los Auditores de cuentas
serán designados por las Juntas generales de las Sociedades de Inversión
f..·1obiliaria o por las Sociedades Gestoras de los Fondos de Inversión. La
designación habrá de realizarse en el primer semestre del primer
ejercicio económico que haya de ser examinado, recaerá en alguna de las
personas o Entidades a que se refiere el artículo 6 de la Ley de Auditoría
de Cuentas, y será notificada a la Comisión Nacional del Mercado de
Valores, a la que también se le notificará cualquier modificación en la
designación de los Auditores.

En todo lo no previsto en este Reglamento se estará a la nonnativa
específica sobre auditoría de cuentas.

Art. 63. Inspección.-Corresponde a la Comisión Nacional del
Mercado de Valores la inspección de las Instituciones y Sociedades
reguladas en el presente Reglamento.

CAPITULO VI

Régimen sancionador )O' medidas de intenención )O. de sustitución

An. 64. Clas(ficación de injracciones.-Las infracciones se clasifi
can. de acuerdo con su respectiva trascendencia, en tres categorías;
Leves, graves y muy graves. La reincidencia de upa misma m(rac.ci.ón,
sanCIOnada por resolución firme, dentro de un penado de tres eJerclc~os,

determinará que se califique con arreglo a la categoría inmediata
superior. No obstante, en las infracciones leves sólo se entenderá que
hay reincidencia cuando la misma infracción se cometa tres veces en un
mismo ejercicio, o seis veces dentro del periodo de tres ejercicios.

Art. 65. Infracciones ieves.-Son infracciones leves los hechos que
impliquen meros retrasos en el cumplimiento .de obligaciones de
carácter fonnal o incumplimientos de escasa trascendencia de nonnas de
carácter sustantivo, siempre que no lesionen, o lo hicieren levemente,
los intereses de los accionistas, partícipes o terceros. Tienen esta'
condición:

a) La remisión, fuera de los plazos fijados reglamentariamente, de
la información que las Instituciones y sus Gestores han de rendir de
acuerdo con lo preceptuado en el artículo la de este Reglamento.

b) La demora en la publicación de la información que, de canfor·
midad con el mismo anículo, han de difundir entre los socios. partícipes
y público en general.
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c) La llevanza de la contabilidad de acuerdo con criterios distintos
de los establecidos legalmente.

d) El exceso de inversión sobre los coeficientes establecidos en el
articulo 4. siempre que tenga carácter transitorio y no reiterado, y no
exceda del 20 por 100 de los límites legales. Se entenderá, a estos efectos.
que un exceso es transitorio cuando se den las tres siguientes circunstan
cias: Que el exceso no se prolongue durante más de cinco días hábiles
en un período de rendición de información de los que se establezcan en
desarrollo d"l ~(lm:.'!"o " <iel artíc~~\f) 10; que el exceso no se produzca
más de una vez en el mismo período, y que esta situación no se reitere
en más de dos períodos en un ejercicio.

e) El incumplimiento de las demás obligaciones o prohibiciones
establecidas en la Ley, en la de Sociedades Anónimas. en este Regla·
mento o en los Estatutos o Reglamentos de las Instituciones que por su
naturaleza no deba calificarse como infracción grave o muy grave.

An. 66. h{fracciones grares.-Son infracciones graves aquellas que
signifiquen incumplimiento de obligaciones formales o de nannas de
carácter sustantivo. cuando la acción u omisión ponga en peligro cierto
y grave o lesione gravemente los intereses de los accionistas. partícipes
o terceros. Tienen esta consideración:

a) La falta de remisión de la información a que se refieren los
artículos 6 y 10.5 del presente Reglamento.

b) La falta de publicación de la información a los socios, partícipes
y público prevista en el mismo artículo 10 de este Reglamento.

c) El exceso de inversión sobre los coeficientes del artículo 4.
cuando la infracción no deba calificarse como leve.

d) El exceso en las limitaciones impuestas en el artículo ]9 a las
obligaciones frente a terceros.

e) El incumplimiento de la obligación de depósito establecida en el
articulo 18 de este Reglamento.

f) El cobro de comisiones de gestión con incumplimiento de los
límites v condiciones impuestos en la Lev, en este Reglamento y en los
Estatutós o Reglamentos de las Instituciones.

g) El incumplimiento de lo preceptuado en el articulo 4.1, c).
h) El incumplimiento de los coeficientes de inversión mínima de

los artículos 17, 26, 37 y 49, cuando la falta de inversión tenga carácter
transitorio y no supere el 20 por 100 de los mismos. Para apreciar el
carácter transitorio del incumplimiento se estará a lo previsto en la
letra d) del artículo 65.

No se calificará como infracción del coeficiente de inversión mínima
el incumplimiento resultante de la liquidación de operaciones de
enajenación, siempre que, en el plazo de un mes, se reinviertan los
recursos y se alcance el coeficiente del 90 por 100 del activo.

i) El incumplimiento de las demás obligaciones o prohibiciones
establecidas en la Ley. en la de Sociedades Anónimas, en este Regla·
mento o en los Estatutos o Reglamentos de las Instituciones que por su
naturaleza no deba calificarse como infracción leve o muy grave.

Art.67. Infracciones muy graves.-Son infracciones muy graves las
acciones u omisiones, cualquiera que sea su naturaleza que, quebran·
tanda la legislación, pongan en gravísimo peligro o lesionen muy
gravemente los intereses de los accionistas, partícipes y terceros. o
desvirtúen el objeto de las Instituciones. Tienen esta consideración:

a) La omisión o falsedad en la contabilidad y en la información que
se debe faClhtar o publJcar, de conformidad con los artículos 6.° y 10.

b) La inversión en cualesquiera activos distintos de los autorizados
legalmente.

c) El incumplimiento de la obligación de verificación contable
establecida en el artículo 60.

d) El incumplimiento de la prohibición de pignoración impuesta en
el artículo 18 y la realización de operaciones de opción o préstamo
bur~átilcs con infracción de las cautelas fijadas reglamentariamente.

e) El incumplimiento de los coeficientes de inversión mínima.
cuando no deba calificarse como infracción grave.

f) La adquisición de acciones propias en las Sociedades de Inver
sión Mobiliaria de Capital Fijo, salvo lo previsto en los artículos 75 y
76 de la Ley de Sociedades Anónimas.

g) La compraventa de las propias acciones en las Sociedades de
Capital Variable y la emisión y reembolso de participaciones con
incumplimiento de los límites y condiciones impuestos por la Ley, este
Reglamento y los Estatutos y Reglamentos de Gestión de las Institu
ciones.

h) La utilización de las denominaciones .. abreviaturas reservadas
por esta Ley a las Instituciones de Inversión Colectiva por Entidades o
personas no insc~tas en los correspondientes Registros, y la realización
por éstas de actiVidades reservadas a dichas Instituciones, sin perjuicio
en ambos casos de las responsabilidades de otro orden en que hubieran
podido incurrir.

i) La resistencia o negativa a la inspección establecida en el articu
lo 63.

~ .c;..,
~ ¡' ~,
,,1
,.. ~,..

>:.::~
~.. "
~.",.:.'

1"

'i .'
",;,:'

, .l.>

.• i



Viernes 16 noviembre 199033898

j) La realización de operaciones con incumplimiento de las limita
ciones establecidas en el artículo 8.°

k) El incumplimiento de las demás obligaciones y prohibiciones
establecidas en la Ley, en la Ley de Sociedades Anónimas, en este
Reglamento y en Jos Estatutos o Reglaml'nto de !;:¡.. Instituciones.
cuando por su naturaleza no deba calificarse como infracción leve o
grave.

Art. 68. Sanciones.-Las sanó:.:...::' ";~l.:í.,~:

a) Para las infracciones leves, amonestación privada y multa de
hasta ellO por 100 de la infracción, si ésta es cifrable, o hasta 500.000
pesetas, en otro caso.

b) Para las infracciones graves, amonestación publica, suspensión
temporal de, Administradores y multa hasta el 30 por 100 de la
infracción, si ésta es cifrable, o hasta 10.000.000 de pesetas, en otro caso.

c) Para las infracciones muy graves, suspensión definitiva de
Administradores, multa hasta el 50 por 100 de la infracción, si ésta es
cifrable, o hasta 25.000.000 de pesetas, en otro caso, exclusión temporal
o definitiva de los Registros especiales y, en su caso, ingreso en el Tesoro
del importe no prescrito de todos los beneficios fiscales de que hubiera
disfrutado, con los intereses de demora correspondientes. La calificación
de una infracción como- muy grave"Uevará consigo, con independencia
de cualquiera de las anteriores sanciones, la amonestación publica del
Administrador o Administradores responsables de la misma.

Las sanciones se impondrán a las personas responsables de las
correspondientes infracciones. Las sanciones pecuniarias que se impon~

gan conjuntamente a los componentes de órganos colegiados se prorra~

tearán entre los responsables; en caso de insolvencia total o parcial de
éstos, responderá subsidiariamente la Sociedad.

Para la imposición de las sanciones se tendrán en consideración los
perjuicios económicos causados o que se hubieren podido causar a los
accionistas y partícipes~

Art. 69. Organos competentes.-La competencia para la instrucción
de los expedientes y para ta imposición de las correspondientes
sanciones se regirá por las siguientes reglas:

a) Será competente para la instrucción de los expedientes la
Comisión Nacional del Mercado de Valores.

b) La imposición de sanciones por infracciones graves y leves
corresponderá a la Comisión Nacional del Mercado de Valores.

e) La imposición de sanciones por infracciones muy graves corres
ponderá al Ministro de Economía y Hacienda, a propuesta de la
Comisión Nacional del Mercado de Valores, previo informe de su
Comité Consultivo, salvo la de revocación de la autorización, que se
impondrá por el Consejo de Ministros. Cuando la Entidad infractora sea
una Entidad de Crédito, para la imposición de la correspondiente
sanción será preceptivo el previo informe del Banco de España.

Art.70. Proeeditniento sancionador.-l. El procedimiento sancio
nador será el que resulta de lo previsto en los artículos 19 a 25 de la ley
sobre Disciplina e Intervención de las Entidades de Crédito, entendién
dose hechas a (a Comisión Nacional del Mercado de Valores las
referencias contenidas en los m~~mos al Banco de España. Igualmente
será de·aplicación para el ejercicio de la potestad sancionadora atribuida
a la Comisión Nacional del Mercado de Valores lo dispuesto en sus
articulas 7.°, 14 y 15, así como, en relación con las Instituciones de
Inversión Colectiva que revistan la forma de Sociedades Anónimas,
Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversión Colectiva y Socieda
des Gestoras de Carteras, lo previsto en su articulo 17.

2. En el caso de que la Comisión Nacional del Mercado de Valores
apreciara, en el ejercicio de las competencias que le corresponden sobre
las Instituciones de Inversión Colectiva, que en la realización de las
correspondientes auditorías de cuentas se pudiera haber producido
alguna de las infracciones previstas en el articulo 16 de la Ley 1911988.
lo pondrá inmediatamente en conocimiento del Instituto de Contabili
dad y Auditorla de Cuentas.

3. Será de aplicación a las Sociedades de Inversión Mobiliaria, a las
Sociedades Gestoras de Fondos de Inversión Mobiliaria y a las
Sociedades Gestoras de Carteras lo dispuesto para las Entidades de
Crédito en el título III de la Ley de Disciplina e Intervención de
Entidades de Crédito. La competencia para acordar las medidas de
intervención y sustitución corresponderá a la Comisión Nacional del
Mercado de Valores.

TITULO []

Instituciones de Inversión Colectiva no financieras

Art. 71. Definición.-Son Instituciones de Inversión Colectiva no
financieras las personas o Entidades que capten publicamente fondos,
bienes o derechos en las condiciones y con los limites estableCidos en el
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artículo 1.0. apartado!, de este Reglamento, para su in'¡ersión, en forma
mayoritaria, en acti';os distintos de los de carácter financiero.

Art. 72. Legislación ap/icab/e.-Estas Instituciones de inversión se
regirán por lo dispuesto en la Ley 46/1984, en este Reglamento y_ en su
defecto. por ¡as leyes que resulten aplicables a la for:na jurídica que
hubieren adoptado.

Art. 73. Constitucion e inscripción.-Estas Instituciones estaran
sometidas a las exigencias de constitución e inscripción establecidas en
el articulo 8.u de la Ley 4b/ 19~4 Yen el articula 'i." de este l(egJamemo.

La denominación de (<Institución de Inversión Colectiva no finan
ciera», asi como sus siglas «IICNF», serán privativas de las Instituciones
inscritas en el Registro correspondiente.

Art.74. Régimen legaJ.-1. Estás Instituciones de Inversión Colec
tiva de~r~n es~ar domiciliadas en España y tener en territorio espanol
su admlOlstraclón central. Podrán adoptar cualquier forma Jurídica
legalmente reconocida.

2. Les serán aplicables las disposiciones reguladoras de las Institu
ciones de Inversión Colectiva de carácter financiero en forma adecuada
al tipo, estructura o forma jurídica sustancial que válidamente hubieran
adoptado. El Ministro de Economía y Hacienda podrá adaptar dichas
normas a la naturaleza de estas Instituciones, especialmente el principio
de diversificación de riesgos, establecidos en los artículos 2.2 y 4.

3. - Deberán cumplir la auditoría contable en los términos previstos
en los artículos 63 y siguientes de este Reglamento. Las valoraciones de
sus activos se realizarán atendiendo a criterios objetivos fijados por el
Ministro de Economía y Hacienda y, con su habilitación expresa. por la
Comisión Nacional del Mercado de Valores, atendiendo a su distinta
naturaleza. Los expertos extenderán su auditoriaa los sistemas de
valoración utilizados, determinando sobre su procedencia bajo su
responsabilidad.

TITULO III

Régimen fiscal de las Sociedades y Fondos de Inversión

Art. 75. Tratamiento en el Impuesto sobre Sociedades de las
Sociedades de Inversión JHobiliaria.-1. Las Sociedades de Inversión
Mobil"iaria cuyos valores representativos del capital esten admitidos a
negociación en Bolsa de Valores, tendrán el siguiente régimen especial
de tributación en el Impuesto sobre Sociedades:

a) El tipo de gravamen será el 13 por 100.

b) Tendrán derecho a la deducción establecida en el numero 2 del
artículo 24 de la Ley 61/1978, de 27 de diciembre. La cuantificación de
la deducción pertinente se ajustará a lo dispuesto en el Reglamento del
Impuesto sobre Sociedades, aprobado por el Real Decreto 2631/1982, de

, 15 de octubre.

c) Para la determinación de los incrementos y disminuciones dc
patrimonio, derivados de la enajenación de valores mobiliarios, serán
aplicables las normas sobre cálculo de valores que ,en cada momento
estén vigentes en el Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas.

El régimen establecido en este apartado resultará provisionalmente
aplicable a las Sociedades de Inversión Mobiliaria de nueva creación,
condicionadamente a que en el plazo de dos años. contados desde su
inscripción en el Registro Administrativo, sean admitidos a negociación
en Bolsa de Valores los representativos de su capital. Si no llegara a
cumplirse tal condición. la tributación por el Impuesto sobre Sociedades
de los ejercicios transcurridos se girará al tipo general vigente en cada
uno de ellos, con aplicación de las normas de régimen general y de [o
dispuesto en la Ley General Tributaria.

2. Las Sociedades de Inversión Mobiliaria que no reúnan los
requisitos estipulados en el apartado anterior tributarán por el Impuesto
sobre SOCIedades de acuerdo con el régimen general y, en su caso.
quedarán sometidas al régimen de transparencia fiscal. '

3. Los dividendos distribuidos por una Sociedad de Inversión
Mobiliaria, cualquiera que sea su régimen de tributación en el Impuesto
sobre Sociedades, estarán sometidos a retención. salvo en el supuesto de
transparencia fiscal, en el que resultará aplicable lo dispuesto en los
artículos 374 y 385 del Reglamento del Impuesto sobre Sociedades.
aprobado por Real Decreto 2631/1982, de 15 de octubre.

4. En los casos de exclusión de la negociación en Bolsa de Valores
de la~ acciones de las Sociedades de Inversión Mobiliaria a que se refiere
el apartado 1 de este artículo, la pérdida del régimen fiscal se entenderá
referida a la fecha en que se hubiera producido efectivamente dicha
exclusión o renuncia.

En la referida fecha se exigirá la liquidación de la cuenta de
resultados.

5. Las Sociedades de Im."ersión Mobiliaria de capital variable
cuantificarán diariamente la provisión para el Impuesto sobre Socieda·
des, en concordancia con lo dispuesto en el articulo 32 de este
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Reglamento. y atendiendo a las nonnas de cuantificación derivadas de
la aplicación del cOITespo~diente Té,gimen fisc:al. . . . .

Las eventuales desviacIOnes al Clcrre del eJercIciO entre lo provlSIO
nado y lo efectivamente resultante se integrarán en el patrimonio de la
Entidad.

Art. 76. Imposición indirecta de las Sociedades de Inversión Mobi·
liaria.-l. La constitución, transformación en otro tipo de Institución
de Inversión Colectiva, aumento de capital y fusión de Socied,ades de
Inversión Mobiliaria de Capital Fijo cuyos valores representatlv~S del
capital estén admitidos a negociación en Bolsa de Valores gozaran de
una reducción del 95 por 100 en la base imponible del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Jurídicos Documentados.

1. La constitución, aumento de capital, transfonnación en otro tipo
de institución colectiva y modificación de las Sociedades de Inversión
Mobiliaria de Capital Variable gozarán de exención en el Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Jurídicos Documentado~..

3. El beneficiase entenderá concedido con carácter provIsIOnal y
quedará sin efecto transcurrido el plazo de dos años desde la mscripción
de la Sociedad en el Registro Administrativo sin que los valores
representatIvos de capital hubieran sido admitidos a negocia.ción en
Bolsa de Valores. En este caso se requenráel ingreso de la totahdad del
impuesto devengado por las operaciones realizadas con sus correspon·
dientes intereses de demora.

ArL 77. Régimen jiscal apli~able a fossocios de S~cieda4es. d.e
lm-ers¡ón Moblliaria.-l. Los SOCIOS, Xa sean personas fíSIC~S o Jundl
caso de Sociedades de Inversión MobIliaría acogidas al régImen fiscal
especial,del apartado 1 del artículó 751endrán derecho a l~ deducción
estableCIda en el artículo 29 de la Ley 44/1978, de 8 de sept!embre, por
razón de los dividendos de Sociedad~s percibidos por el su)et? paslvo.

No resultarán aplicables a los SOCIOS que sean person,as /undlcas las
deducciones recogidas en los números 1 y 2 del artlCu o 24 de la
Lev 61/1978, de 27de diciembre.

.2. En los casos de Sociedades de Inversión Mobiliaria no acogidas
al régimen fiscal especial, los socios, ya sean personas físicas o jurídicas,
aplicarán las deducciones por dividendos específicamente contempJadas
en sus respectivos impuestos personales para los. casos de percepclOn de
dividendos o imputación de rentas de una Socledad transparente.

Art.78. Tratamiento en el Impuesto sobre Sociedades de los Fondos
de Im·ersiÓn.-1. Los Fondos de Inversión tributarán de acuerdo con el
régimen fiscal especial previsto para las Sociedades de Inver.sión
Mobiliaria, accediendo al mismo mediante su inscripción en el Reglstro
Administrativo especial, sin perjuicio de!a aplicac.ión ~e tal.ré~i_men, en
cuanto sea procedente, a los actos antenores a dicha mscnpclOn.

2. La valoración de su patrimonio, la distribución de resl!ltados y
la suscripción y reembolso de sus participantes exigit:án la cuantl~c~ción
día a día de la provisión para el Impuesto sobre Socle~ades. Su. r:egl.men
será análogo al previsto para las Sociedades de InverSión Moblhana de
Capital Variable.

3. Los resultados que distribuyan estarán sometidos a ret~~ción.
Art. 79. Imposición indirecta de los Fondos de InverslOn.-Los

Fondos de Inversión acogidos al régimen fiscal especial gozarán de
exención en el Impuesto sobre Tra.nsmisiones Patnmoni~les y Actos
Jurídicos Documentados con el mIsmo alcance establecldo para las
Sociedades de Inversión Mobiliaria de Capital Variable.

An. 80. Régimen jiscal aplicable a los partlc/pes de. Fp,!dos de
lnversión.-l. Los partícipes, ya sean personas fiSlcaS o JUfldIcaS, de
Fondos de Inversión acogidos al régimen fiscal especial, tendrán derecho
a la deducción por dividendos establecida en el artículo 2? d;e I.a
Ley 44/1978, de 8 de septiem.b~e, en razón de los resultados distnbUl-
dos por el Fondo en que partICipen. . . .'

No resultarán aplicables a los partíCipes que sean personas JundIcas
las deducciones recogidas en los números 1 y 2 del artículo 24 de la
Lev 61/1978, de 27 de diciembre. _ .

.2. En el caso de reembolso de las partiCIpaciones, el sUJeto. pasivo
perceptor obtendrá una renta cali~cadac!Jmo incremen~o o dlsmmución
patrimonial, que resultará de la diferenCia entre el precIO del reembolso
v el de adquisición.
, Los incrementos patrimoniales que se o~tengan darán ,derecho .a la
deducción a que se refiere el apartado antenor, y no estaran sometidos
a retención.

3. Las transmisiones de participaciones, distintas de la operación
de reembolso, darán lugar a la apli~ci~n d~1 régimen fi~cal ~ener!ll
establecido para los incrementos)' diSminUCiones de patnmoOlo, sm
derecho a aplicación de deducción alguna por tal concepto.

TITULO IV
Sociedades Gestoras de Carteras

Art. 81. Registro y denominación exciusiva.-1. La activi~ad de
gestión de carteras de valores podrá ser desarrolla~a por Soc!edades
mercantiles constituidas al efecto e inscritas en el Registro de SOCiedades
Gestoras de Carteras de la Comisión Nacional del Mercado de Valores.
Ninguna otra Entidad podrá desarrollar con carácter habitual dicha
actividad, con las excepciones previstas en la Ley del Mercado de
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Valores. La denominación «Sociedad Gestora de Carteras», así como sus
siglas ((S. G. c.», serán privativas de las Entidades que consten inscritas
en el citado Registro administrativo. .

2. La inscripción en el Registro de SOCiedades Gestoras de Carteras
deberá solicitarse de la Comisión Nacional del Mercado de Valores.
acompañando la siguiente do~umentación:

a) Proyecto de escritura de constitución, con los Estatutos sociales.
en su caso.

b) Memoria en la que figure la e~tructurade la organi~ción, la
relación de medios personales y mateflales de que vaya a dIsponer la
Entidad para el desarrollo de su activi~a~ )' el pla~ de negocio pre,,:isto.
En particular, la Memoría deberá descnblr el orgamgrama de la Entidad,
sus áreas funcionales y correspondientes órganos de decisión, el pers0!l,<1l
previsi1?lem.ente .adscrito a ~ada área r los req.1.!isitos de f~rm.a,clOn
y expenenCIa apilcables, los SIstemas de. mformaclOn, la orgamzaclOD y
equipos informáticos y los locales, oficmas y, en su caso, sucursales y
representacIOnes previstos.

c) Relaóón de socios. . . .
d) Relación de Administradores y Dlrector~s gene~a~es o aslmI!a

dos, con mformación detallada sobre la trayectona y actiVidad profeslO
nal de cada uno de ellos.

En todo caso cabrá exigir a los ,romotores cl.!antos datos, i"\ifo:mes
o antecedentes se consideren oportunos para venficar el cumphmI.ento
de las condiciones y requisitos legal o reglamentariamente ~s~blecld~s.

3. Verificado por los servicios competentes de la ComlslOn NaclO
nal del Mercado de Valores que el expediente está completC;l y que
concurran los requisitos legal o reglamentariamente establecl~os, se
procederá a la inscripción de la Sociedad en el Registro de SOCIedades
Gestoras de Carteras, una vez acreditada la inscripción de la correspon~

diente escritura en el Registro Mercantil, si es de confonnidad con el
proyecto previo.

Art. 82. Requisitos de las Sociedades Gestoras de Carteras.:J. La
relación de socios de las Sociedades Gestoras de Carteras habra de. ser
conocida públicamente. Cuando se trate de Sociedades Anónimas sus
acciones serán nominativas.

2. Las Sociedades Gestoras de Carteras someterán a la Comisión
Nacional del Mercado de Valores, con carácter previo a su aplicación,
los modelos de contrato-tipo con los que se -propongan efectuar SlJ
actividad. En ningún caso se entenderá que forma parte de dicha
actividad la mediación en la colocación, adquisición o venta de valores
en favor de personas que no tengan contratada con la Sociedad la gestión
de sus carteras.

3. Sus Administradores deberán contar con una reconocida hono
rabilidad comercial o profesional, así como con conocimientos y
experiencia adecuados en los ténninos previstos en las letras b) y c) del
número 2 del artículo 9.° de este Reglamento. En el caso de que la
Sociedad esté regida por un C?nsejo de Administración, s?lo serán
exigibles conocimientos y expenenCla adecuados a la mayona de sus
miembros.

4. Para garantizar el buen fin de su actividad, las Soci~dades
Gestoras de Carteras deberán mantener unos recursos propIOS no
inferiores al resultado de sumar a 10.000.000 de pesetas un 5 por 1.000
del volumen patrimonial administrado, en 10 que éste no exceda de
10.000.000 de pesetas, y un 3 por 1.000 en lo relati~o al. ~xceso .. ,

5. Las personas que tengan encomendada su dlrecclon, ges~lOn o
representación no podrán realizar funciones similares en las ~~tldades
emisoras de los valores que formen parte de las carteras admlmstradas
por las Sociedades Gestoras, salvo que esta circunstanci<:t ~ea notificada
en fonna fehaciente al- titular de los valores admlmstrados. Esa
notificación deberá realizarse en un plazo máximo de diez días.
contados a partir de que tal circunstanci~ se prod;uzca. .

Art. 83. Régimen contable y abllgacJOnes de mformaClón.-.I. Las
Sociedades Gestoras de Carteras habrán de publicar una Memona anual
con el siguiente contenido:

- Balance y cuenta de resultados del ejercicio.
- Informe explicativo del ejercicio.

Relación de socios y Administradores.
Tarifas a cobrar por los servicios financieros que se ofrezcan de

modo general al público.
Volumen del patrimonio administrado o asesorado.
Número de clientes.

2. Los estados financieros de la Entidad serán comprobados por los
expertos o sociedades de expertos me.~cionados et:J el ~rtículo .q. En
ningún caso se extenderá la comprobaclOn a los patnmomos admlOIstra
dos.

3. Los Administradores deberán redactar los documentos y estados
financieros previstos en el apartado 1 en los tres meses siguientes al fin
del ejercicio social. . . '

4. Sin perjuicio de 10 establecido en las leyt;s mercantiles y en, la Ley
de Auditoría de Cuentas y de lo que se dispone.. en los~~m~~os

anteriores, el Ministro de Economía y Hacienda y, con ~u habIlltaclon,
la Comisión Nacional del Mercado de Valores, podran establecer y
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modificar los registros que deberán llevar [as Sociedade$Gestoras de
Carteras, las normas contables y los modelos a que deberán sujetarse sus
Balances y Cuentas de Resultados, disponiendo [a frecuencia y el detalle
con que los correspondientes datos deberán ser suministrados a la
Comisión Nacional del Mercado de Valores o hacerse públicos con
carácter general.

5. Será deapIícación a los socios de la Sociedades Gestoras de
Cartera el régimen de información sobre participaciones significativas
previsto para los socios de las Sociedades de Inversión Mobiliaria de
Capital Fijo en los articulos 5.° y 6.° de este Reglamento, con las
siguientes peculiaridades:

a) Los porcentajes significativos serán el 20 por 100 y todos sus
múltiplos hasta el 100 por 100.

b) No será de aplicación lo previsto en el. primer párrafo del
número 3 del articulo 6.°

Art. 84. Actividad de las Sociedades Gestoras de Cartera.-l. Las
Sociedades Gestoras de Carteras estarán sometidas en el desarrollo de su
acúvidad, a las condiciones que le sean aplicables de acuerdo con la Ley
del Mercado de Valores y sus disposiciones de desarrollo.

2. Las Sociedades Gestoras de Carteras únicamente podrán adqui
rir valores por cuenta propia en los mismos términos que para las
Agencias de Valores se establecen en el articulo 23 del Real Decreto
276/1989, de 22 de marzo. En ningún caso podrán comprar o vender
valores por cuenta propia a las personas cuyas carteras administren.

Art. 85. Régimen de supervisión, inspección y sanción.-Sin perjui
cio de las infracciones o sanciones previstas en el número 4 del artículo
36 de la Ley 46/1984,.las Sociedades Gestoras de Cartera estarán sujetas
al régimen de supervisión, inspección y sanción previsto en el titulo VIII
de la Ley del Mercado de Valores en todo lo que se refiera al desarrollo
de sus actividades..

DISPOSICIONES ADICIONALES

Primera.-I. La comercialización en España de acciones y participa
ciones de Instituciones de Inversión Colectiva domiciliadas en otros
Estados Miembros de la Comunidad Económica Europea y sometidas al
régimen previsto en las Directivas del Consejo de la Comunidad de 20
de diciembre de 1985 (85/6II/CEE) y de 22 de marzo de 1988
(88/220/CEE), será libre, con sujeción a las sigúientes normas:

1.0 La Insútución cuyas acciones o participaciones se pretenda
comercializar deberá respetar las disposiciones legales, reglamentarias y
administrativas vigentes en España que no entren en el ámbito regulado
por [as mencionadas Directivas.

2.° La publicidad en España de la Institución deberá respetar las
disposiciones que regulan esta materia en el Derecho español.

3.° La Institución deberá adoptar las medidas que, a juicio de la
Comisión Nacional del Mercado de Valores, resulten necesarias a fin de
facilitar los pagos a los accionistas y partícipes, la adquisición por la
Institución de sus acciones o el reembolso de las participaciones, la
difusión de las informaciones que deban suministrar a los accionistas y
participes resídentes en España y, en general. el ejercicio por éstos de sus
derechos.

4.° La comercialización en territorio español de las acciones o
participaciones de la Institución deberá producirse a través de los
lOtermediarios facultados y en las condiciones establecidas en la Ley del
Mercado de.Valores. Serán igualmente de aplicación las normas vigentes
en materia de control de cambios.

5.° La Institución deberá presentar ante la Comisión Nacional del
Mercado de Valores la siguiente documentación:

a) Comunicación previa del proyecto de comercialización de sus
acciones o participaciones en territorio español, a la que deberá
adjuntarse copia de la comunicación efectuada a la autoridad supervi
sora de origen.

b) Certificado de las autoridades del Estado miembro de origen de
la que resulte que [a Institución reune las condiciones establecidas en las
Directivas citadas en la presente disposición adiciona1.

c) Reglamento del Fondo de Inversión o escritura de constitución
de la Sociedad de Inversión.

d) Folleto informativo,
e) Ultimo informe anual y úlúmo informe semestral.
f) Memoria sobre las modalidades previstas de comercialización en

territorio españo1.
Los documentos a los que hacen referencia las letras b), c) y d)

habrán de presentarse visados por la autoridad competente del estado de
origen. Todos los documentos deberán ser acompañados por su traduc·
ción al castellano. .

2. La Comisión Nacional del Mercado de Valores verificará la
documentación pre$entada y la incorporará a sus Registros. En aquellos
supuestos en [os que considere que las modalidades previstas de
comercialización no se ajustan a lo que resulta exigible conforme a la
Directiva 85/611/CEE, emitirá una resolución moÚvada en la que'
expresará las causas de dicha insuficiencia.

Si la Comisión Nacional del Mercado de Valores no adoptara una
decisión en el plazo de los dos meses siguientes a la presentación de la

documentación establecida en el punto, 5.° del número precedente, la
Institución podrá iniciar, a través del intermediario nacional facultado,
la comercialización en los térr.linos descritos en la documentación
aportada.

Segunda.-I. Las Instituciones de lnversión Colectiva domiciliadas
fuera del territorio de la Comunidad Económica Europea o no sometidas
a las Direcúvas señaladas en la disposición adicional precedente, podrán
comercializarse en España cuando acrediten ante la Comisión Nacional
del Mercado de Valores el cumplimiento de los siguientes extremos:

l.0 Que e.stán sujetas en su Estado de origen a un~ normativa
específica que proteja los intereses de'los accionistas o participes a un
nivel no inferior al de la normativa española. .

2.° Que la autoridad del Estado de origen a la Que esté encomen
dado el control e inspección de la Institución proporcione un informe
favorable con respecto al desarrollo de las actividades de ésta.

Acreditados tales extremos, la Institución extranjera deberá some
terse a los requisitos previstos en el artículo 61 de la Ley 24/1988, de 28
de julio, del Mercado de Valores, y a los preceptos que se dicten en su
desarrollo.

Todos los documentos a los que se refiere este número deberán
presentarse acompañados de su traducción al cas~ellano. .

2. Para que la Insútución pueda comercializar sus aCCIOnes o
participaciones en España será preciso que sea expresamente autorizada
a tal fin por la Comisión Nacional del Mercado de Valores '1 quede
registrada en el Registro que a este efecto se cree en dicha Comlsión. El
número con el que la Institución quede registrada en la Comisión deberá
reflejarse en todo documento y publicidad de la Institución que se
difunda en España.

Tercera.-La comercialización de acciones o participaciones de Insti
tuciones de Inversión Colectiva españolas en el ámbito de la' Comuni·
dad Económica Europea estará sometida, sin perjuicio de lo establecido
en la normativa de control de cambios, a los siguientes requisitos:

l. La Institución española que pretenda comercializar sus acciones
o participaciones en alguno de los Estados Miembros de la Comunidad.
deberá informar del proyecto de comercialización a la Comisio.·n
Nacional del Mercado de Valores. '

2. Asimismo, las mencionadas Instituciones habrán de solicitar de
la Comisión Nacional del Mercado de Valores la expedición de un
certificado de las características señaladas en la letra b) de la regla S.a' del
número 1 de la disposición adicional primera.

Cuarta.-Las Sociedades Gestoras de Carteras podrán transformarse
en Sociedad o Agencias de Valores cumpliendo los siguientes requisitos
especiales:

l. Que cumplan todas los condiciones establecidas para la autoriza
ción e inscripción de las Sociedades o Agencias de Valores por los
artículos L°, 2.°, 3.° Y 4.° del Real Decreto 276/1989. Quedan, no
obstante, eximidas del cumplimiento de los requisitos relativos a la
fundación simultánea y al desembolso en efecúvo respecto de la parte
de capital desembolsado en el momento de la solicitud.

2. Que la suma del valor de su patrimonio neto y de las aportacio
nes previstas en efecúvo sea superior a la cifra mínima de capital
respectivamente establecida' para las Sociedades y Agendas de Valores
en la letra e) del artículo 2 del citado Real Decreto 276/1989. La
comprobación de este segundo requisito exigirá la presentación de
Balance legalmente auditado y cerrado no antes del último día del
trimestre anterior al momento de presentación de la solicitud.

Quinta.-En tanto no se establecen con carácter general los criterios
a que se refiere el artículo 49.4 de este Reglamento, la Comisión
Nacional del Mercado de Valores podrá establecer que un valor o
categoría de valores goza de elevada liquidez a los efectos previstos en
el señalado articulo 49, ya sea mediante la correspondiente mención
practicada en el trámite de verificación y registro de la emisión de l~
valores, ya mediante resolución adoptada al efecto.

DISPOSICIONES TRANSITORIAS
Primera.-Las Instituciones de Inversión Colectiva que a 1 de ener'

de 1989 superasen los límites de inversión señalados en el artículo 4.
de este Reglamento deberán quedar adaptadas a dichos límites al 31 e
diciembre de 1991, de forma que no superen los tantos por 100 e
inversión que a continuación se especifican a las fechas que se señala
con referencia a los supuestos contemplados en el citado artículo 4.(

SupuestOS' J·IO-1989 31-12-1990 3J-!1-19g

Número 1, a) inciso primero 5 5 5
Número 1, a) inciso segundo 5 3 O
Número 1, b) 5 5 5
Número 1, e) 25 20 15
Número 2. a) 5 5 5
Número 2. b) 25 20 15
Número 3 35 35 35
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27556 REAL DECRETO 1394/1990, de 8 de nOI'l'ernhre, por el
que se dispone la formación de los Censos de Pohlación l'

-Hi'i-fftti-a-s- -r- l-t1 Jffnffl'ilci-tm·-d-e/ PadrónMlllliClpaf de
Hdhilanrcs·correspondiefltes al G/lO 1991.

El Censo de Población es una de las estadísticas más importantes de
carácter estatal y viene realizándose en España con periodicidad decenal

ARANZAD1 MART1NEZ

Desde la publicación del Real Decreto 1885/1978. el Instituto de la
Pequeña y Mediana Empresa Industrial. ha asumido decididamente el
papel de socio protector de todo el. sistema de garantias recíprocas.
promoviendo la constitución de Sociedades, tomando participación en
el capital social. consolidando financieramente todo el sistema y
contribuyendo al definitivo despegue de esta nueva figura societaria
hasta conseguir una solvencia generalizada del Sistema Garantías
Recíprocas.

La viabilidad del Sistema Español de Garantías Reciprocas descansa
en la existencia de un sistema de reafianzamiento rápido y eficaz que
permita que parte del riesgo asumido por las Sociedades de Garantía
Recíproca sea soportado por los órganos de las Administración encarga
dos de facilitar el acceso de las pequeñas y medianas Empresas al
mercado financiero.

Para lograrlo se hacia preciso arbitrar un sistema que permitiera
fomentar las operaciones de reaval, al tiempo que se compatibilizaran
políticas empresa.riales orientadas a una reducción de la morosidad del
sistema con una decidida politica pública de apoyo a la PYME.

Por ello. el Instituto de la Pequeña y Mediana Empresa Industrial
promovió la constitución de una Sociedad de Reafianzamiento cuyo
accionariado fuesen las propias Sociedades de Garantía Reciproca
juntamente con el IMPI, al tiempo que participó en el capitalsocial de
la ~<Sociedad Mixta de Segundo Aval del Estado. Sociedad .Anónima)).
v de acuerdo con la Orden de 14 de noviembre de 1985. por la que se
estableció un apoyo financiero del IMPI a las operaciones de reafianza·
miento efectuadas por dichas Sociedades.

La decidida política de apoyo a las Pequeñas y Medianas Empresas
llevada a cabo por el Instituto de la Pequeña y Mediana Empresa
Industrial. hace aconsejable que desde la Administración Pública se
arhitre el mecanismo adecuado que continúe apoyando el Sistema de
Garantías Recíprocas, favoreciendo las operaciones realizadas por las
Sociedades de Reafianzamiento.

En su virtud. v de acuerdo con la disposición final primera del Real
Decreto 877/1977, de 13 de enero. este Ministerio ha tenido a bien
disponer:

Primero.-EI Instituto de la Pequeña y Mediana Empresa Industrial
podrá conceder, con cargo a sus dotaciones presupuestarias, apoyo
financiero al coste de las operaciones de reaval solidario que las
Sociedades de Garantía Reciproca realicen con las Sociedades de
reafianzamiento participadas por el Instituto.

Segundo.-Los apoyos financieros a que se refiere el artículo anterior
se realizarán mediante el abono a dichas Sociedades de reafianzamiento.
v en conccpto de subvención a la comisión de reafianzamiento. de una
cantidad no superior al 1 por 100 del riesgo vivo reafianzado en el
momento de la solicitud.

Tercero.-Igualmente. y en concepto de subvención, se podrán dotar
en las Sociedades de Reafianzamiento v en las Sociedades o Entidades
participadas conjuntamente por el IMPí y las Sociedades de Reafianza
miento. fondos especiales destinados al apoyo de las actividades
dirigidas a la mejora de la financiación de las pequeñas y medianas
Empresas. cuando la finalidad de estos fondos coincida con los fines y
objeti vos a cumplir por el Instituto.

Cuarto.-EI Instituto de la Pequeña y Mediana Empresa Industrial
concederá los apoyos financieros en base a los datos aportados por los
solicitantes v a la dotación presupuestaria disponible.

Quinto.-·Por el Director general del, Instituto de la Pequeña y
Mediana Empresa Industrial se dictarán las resoluciones necesarias en
relación con el procedimiento a seguir para la concesión y abono de
apoyos previstos en la presente Qrden.

Lo que comunico a V. 1. para su conocimiento y efectos.
Madrid. 14 de noviembre de 1990.

Ilmo. Sr. Secretario general de Promoción Industrial y Tecnología.

MINISTERIO DE RELACIONES
CON LAS CORTES

YDE LA
SECRETARIA DEL GOBIERNO

1990.

JUAN CARLOS R.El Mimslro de EconQmia y Hacienda.
C'l.RLOS SOLC'HAGA CATALAN

27555 ORDEN de 14 de /Jol'iemhl"e de 1990 por la qu(' 5(' ('slab/eee
el apoyofinal1C1cro dcll.lfP1 a las operaciones de I"ea,fian
::ami('/1lO rcali::adas por las Sociedades de Garant{a Rcc(
proca.

El Real Decreto-ley 15/1977. de 25 de febrero, sobre medidas fiscales.
financieras y de inversión pública. autoriza al Gobierno a Que regule, por
medio de DecrclO, !a_.constiUlción -de--!as- Sociedades de Garantía
Reciproca.

Esta regulación se realizó mediante el Real Decreto 1885/1978, de 26
de julio_ sobre el régimen jurídico. fiscal y financiero dc las Sociedades
de Garantía Recíproca.

Segunda.-l. Los deberes de información y publicidad sobre partici
paciones significativas previstas en los artículos 5.° y 6.° del Reglamento
se entenderán referidos a las adquisIciones, reembolsos y transmisiones
que tengan lugar a partir del 31 de diciembre de 1991, sin perjuicio de
la normativa general aplicable a las Sociedades de Inversión Mobiliaria
cuvas acciones estén admitidas a negociación.

. 2. En tamo no se dicten las normas de desarrollo a que se refiere
el número 5 del artículo 6 de este Reglamento, la forma en que deban
efectuarse las correspondientes comunicaciones y demás extremos, se
ajustarán al régimen establecido para el cumplimiento de las obligacio
nes contempladas en el artículo 53 de la Ley del Mercado de Valores.

3. No obstante, las personas fisicas o juridicas que a la ~ntrada en
vigor del presente Reglamento sean titulares de porcentajes de participa
ción en Instituciones de Inversión Colectiva iguales o superiores a los
expresados en el número 2 del artículo 5.°, deberán poner en conoci
miento de la Comisión Nacional del Mercado de Valores este extremo.
en el plazo <re un mes a partir de la entrada en vigor del pr~sente
Reglamento, concretando las Instituciones de que se trate y el importe
exacto de su participación en las mismas.

Tercera.-Las Sociedades de Inversión Mobiliaria a las que se refiere
el artículo 12 del Reglamento que a la fecha de entrada en vigor del
mismo dispongan de un capital social inferior al establecido como
mínimo para las Instituciones de nueva creación. deberán adaptarse a lo
previsto en el presente Reglamento no más tarde del día 31 de diciembre
de 1991. Esta fecha límite será eficaz a no ser que con posterioridad a
la entrada en vigor del Reglamento se produzcan cambios en el
accionariado o participación, que impliquen la entrada de nuevos
miembros dominantes o de grupos de control, en el sentido del articulo
4.° de la Lev 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en cuyo
supuesto, será obligatoria la elevación inmediata del nivel mínimo de
capital o patrimonio de acuerdo con lo establecido en el citado
artículo 12 de este Reglamento.

Cuarta.-Las Instituciones de Inversión Colectiva inscritas en los
correspondientes Registros de la Comisión Nacional del Mercado de
Valores a la fecha de entrada en vigor de este Reglamento. dispondrán
de un plazo que vence el día 31 de diciembre de 1991 para adaptarse
a las exigencias de esta normativa en materia de obligaciones frente a
terceros, artículo 20, inversión de su activo o patrimonio, artículos 17.
26. 37 Y 49.

Quinta.-Las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inve~sión
Colectiva que a la entrada en vigor del presente Reglamento tuvieran
prestado un aval por Entidad de depósito. a los efcctos de lo .dispues~o
en el artículo 53.1 d). párrafo 2.° del antIguo Reglamento. dlspondran
de un plazo que vence el31 de diciembre de 1991 para adaptarse a lo
orcvisto en el presente Real Decreto.
. Sexta.-Las Sociedades Gestoras y las Entidades depositarias de
Instituciones de Inversión Colectiva inscritos en [os RegIstros corres
pondientes de la Comisión Nacional del Mercado de Valores a la fecha'
de entrada en vigor de este Reglamento dispondrán de !.Jn pl.~zo que
vence el día 31 de diciembre de 1991 para acomodar su sltuaClOn a las
previsiones de los números 2 y 3 del artículo 55 del citado Regla
mento.

Séptima.-Las Sociedades Gestoras de Carteras inscritas en el corres
pondiente Registro de la Comisión Nacional del Mercado de Valores a
la fecha de entrada en vigor de este Reglamento dispondrán de u~ plazo
que vence el 31 de diciembre de 199 I para adaptarse a lo previsto en
el título IV del expresado Reglamento.

Octava.-Antes del día 31 de diciembre de 1991, las Instituciones de
Inversión Colectiva, sus Sociedades Gestoras y las Sociedades de
Carteras deberán adaptar sus Estatutos o Reglamentos de gestión a 10
dispuesto en el presente Real Decreto.

Dado en Madrid a 2 de noviembre de
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