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Article Il.  Comissio mixta.

1. Les dues parts acorden establir la Comissié Mixta
de Planificacié, Seguiment i Avaluacio per facilitar el com-
pliment d’aquest Acord marc.

2. La Comissio Mixta té una composicio paritaria i
esta formada per deu membres (cinc per cadascuna de les
parts). La presidéncia I'exerceixen de manera alternativa
els presidents de la delegacié de cadascuna de les parts.
Pel que fa a Espanya, el Ministeri d’Afers Exteriors presi-
deix les delegacions corresponents en estreta col-
laboracié amb el Ministeri d’Agricultura, Pesca i Alimenta-
cio. Per part de la FAO, el Departament de Cooperacio
Tecnica presideix les delegacions corresponents, assesso-
rat per la Direccid d’Assistencia en Materia de Politiques.

3. A la Comissié Mixta s’aproven, de conformitat
amb la legislacio espanyola i els reglaments propis de la
FAOQ, els projectes, programes i activitats de cooperacio
que hagin estat previament acordats al si dels mecanis-
mes administratius de coordinacié interterritorial que
preveu la normativa espanyola, aixi com les caracteristi-
ques i condicions administratives, financeres i d'una altra
indole d’aquests projectes, programes i activitats.

4. La Comissio Mixta ha d’assegurar el degut segui-
ment i avaluacio dels projectes, programes i activitats en
curs.

5. La Comissié Mixta s’ha de reunir com a minim
una vegada cada any i, quan sigui possible, alternativa-
ment a Espanya i a Roma.

Article lll.  Finangament.

En relacié amb el finangament dels projectes, progra-
mes o activitats que emanen d'aquest Acord marc, pel
que fa a la part que correspongui a ’Administracié espa-
nyola en el seu conjunt (central, autonomica i local), s'ha
de fer amb carrec al pressupost ordinari del ministeri,
organisme o ens territorial corresponent.

Article IV.  Privilegis i immunitats.

1. Quan sigui necessari per a la realitzacio dels pro-
jectes, programes o activitats del present Acord marc,
Espanya ha d’atorgar a la FAO els privilegis i les immuni-
tats que preveu la Convencid sobre privilegis i immunitats
dels organismes especialitzats de les Nacions Unides, de
21 de novembre de 1947, a la qual Espanya va accedir el 26
de setembre de 1974.

2. A proposta de la Comissiéo Mixta, les parts han
d’acordar a quines reunions i activitats s’apliquen privile-
gis i immunitats en els termes del paragraf 1. Aixi mateix,
la Comissid Mixta pot proposar la creacio de seus, per ala
qual cosa és necessaria la celebracid del corresponent
Acord de seu entre Espanya i la FAO.

Article V. Solucié de controversies.

Qualsevol controveérsia en la interpretacio o aplicacio
d’aquest Acord marc s’ha de resoldre amistosament mit-
jancant la consulta i la negociacio entre les parts.

Article V. Esmenes.

Aquest Acord marc es pot esmenar mitjangant el con-
sentiment per escrit de qualsevol de les parts.

Les esmenes entren en vigor en la data de recepcio de
I"Gltima notificacié d'una de les parts a I'altra, si s’"han com-
plert els corresponents requisits legals i procedimentals.

Article VIl. Dentuncia.

1. Qualsevol de les parts pot denunciar el present
Acord marc notificant per escrit la seva decisié a I'altra
part. La denuncia és efectiva transcorregut un termini de

sis mesos després de la data en queé l'altra part rebi la
notificacié de dendncia.

2. Les obligacions contretes per les parts en virtut
del present Acord marc perduren després de la termina-
ci6 del present Acord marc en la mesura necessaria per
permetre una conclusié ordenada de les activitats, la reti-
rada del personal, fons i béns, la liquidacié dels comptes
entre les parts i el compliment de les obligacions contrac-
tuals respecte a qualsevol membre del personal subcon-
tractista, consultor o proveidor.

Article VIIl. Durada.

Aquest Acord marc esta en vigor per temps indefinit.

Article IX. Entrada en vigor.

Aquest Acord marc entra en vigor en la data de recep-
ci6 de I'tltima notificacié d’una de les parts a I'altra d'ha-
ver complert els corresponents requisits juridics i de pro-
cediment corresponents.

Per donar fe de tot aixo, els sotasignats, representants
de les parts, degudament autoritzats, signen aquest Acord
marc a Madrid el dia 27 de gener de 2004, en dos exem-
plars en espanyol.

Per I'Organitzacio de les Nacions
Unides per a la Agricultura
i 'Alimentacio,

Pel Regne d’Espanya, a. r.

Ana Palacio Vallelersundi, Jacques Diouf,

Ministra d’Afers Exteriors Director general

Aquest Acord va entrar en vigor el 22 de marc de 2005,
data de recepcio de I'ultima notificacié de compliment
dels corresponents requisits juridics i de procediment,
segons estableix I'article IX.

Es fa public per a coneixement general.

Madrid, 27 d’octubre de 2005.-El secretari general
técnic, Francisco Fernandez Fabregas.

MINISTERI
D'ECONOMIA | HISENDA

REIAL DECRET 1309/2005, de 4 de novembre,
pel qual s’aprova el Reglament de la Llei
35/2003, de 4 de novembre, d’institucions d’in-
versio col-lectiva, i s’adapta el regim tributari
de les institucions d’inversio col-lectiva.
(«BOE» 267, de 8-11-2005.)

18356

La Llei 35/2003, de 4 de novembre, d’institucions d’in-
versio col-lectiva, ha suposat una important fita en el sec-
tor de la inversio col-lectiva a Espanya en derogar la
Llei 46/1984, de 26 de novembre, reguladora de les institu-
cions d’inversi6 col-lectiva, després de gairebé 20 anys de
vigencia, i establir un marc juridic nou en qué s’ha de des-
envolupar I'activitat d’aquest sector a Espanya el
segle XXI.

La Llei 35/2003, de 4 de novembre, persegueix com a
finalitat primordial la modernitzacié del dit marc juridic.
Per a aixo, la Llei s"assenta sobre tres principis fonamen-
tals. En primer lloc, dotar el sector d'una flexibilitat ade-
quada que permeti que les estructures d’inversié col-
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lectiva es puguin adaptar als canvis successius i continus
que demanda el mercat. En segon lloc, establir les mesu-
res i els procediments necessaris per garantir una protec-
cié adequada dels inversors, i, alhora, reconéixer |'exis-
téncia, en determinats casos, de nivells diferents de
proteccid en funcid de la naturalesa i el perfil de I'inversor.
Finalment, la Llei fa una aposta decidida per la modernit-
zacio de tot el regim administratiu, simplifica procedi-
ments i redueix els terminis d’autoritzacions.

A més, la Llei incorpora a I'ordenament juridic les ulti-
mes novetats comunitaries en la mateéria, atés que trans-
posa les directives 2001/107/CE i 2001/108/CE del Parla-
ment Europeu i del Consell, de 21 de gener de 2002, que
modifiquen la Directiva 85/611/CEE del Consell, per les
quals es coordinen les disposicions legals, reglamenta-
ries i administratives sobre determinats organismes d’in-
versio col-lectiva en valors mobiliaris (OICVM), amb vista
a regular les societats de gestié i els fullets simplificats i
pel que fa a les inversions dels OICVM, respectivament.

Ara bé, sense perjudici de les importants novetats
introduides per la Llei en I'ordenament juridic vigent, una
de les seves principals caracteristiques n’és el caracter
obert. Efectivament, la intencio del legislador era elaborar
una llei marc o de principis, a semblanca de la seva ante-
cessora, la Llei 46/1984, de 26 de novembre, amb la inten-
cid que gran part dels aspectes de la regulacio de la inver-
si6 col-lectiva es despleguin per reglament.

En definitiva, el Reglament aprovat per aquest Reial
decret concreta molts dels aspectes que la Llei regula
amb caracter obert. Aquest desplegament es fonamenta
en I’habilitacié normativa efectuada pel legislador mateix
a favor del Govern, tant en la disposici6 final cinquena de
la Llei com al llarg del seu articulat.

A més, s’inclouen en aquest Reial decret les adapta-
cions necessaries per completar la regulacio de la tribu-
tacio de les institucions d’inversio col-lectiva.

El Reial decret consta d’un sol article pel qual s’aprova
el Reglament, una disposicié transitoria, una disposicio
derogatoria i vuit disposicions finals. La disposicio transi-
toria declara la validesa de les normes dictades en desple-
gament del Reglament anterior en tot el que no s’oposin a
la Llei 35/2003, de 4 de novembre, o al Reglament que
s’aprova.

Les disposicions finals primera, segona, tercera i
quarta comprenen les diferents modificacions i desplega-
ments en |'ambit tributari, tant en el régim de les institu-
cions d’inversio col-lectiva mateixes com pel que fa a la
tributacio dels particips o accionistes. La disposicio final
cinquena modifica el Reial decret 867/2001, de 20 de juliol,
sobre el régim juridic de les empreses de serveis d’inver-
sig, per introduir millores en el procediment administratiu
d’autoritzacio de modificacions estatutaries. Quant a la
disposici6 final sisena, modifica el Reglament de coopera-
tives de credit, aprovat pel Reial decret 84/1993, de 22 de
gener, per adaptar el réegim de les cooperatives de credit a
les normes internacionals de comptabilitat.

El Reglament desplega els objectius de la Llei 35/2003,
de 4 de novembire, i els déna efectivitat plena. Quant al
principi de flexibilitzacié del marc d’actuacio de les insti-
tucions d’inversio col-lectiva, es manifesta en una série de
mesures amb la finalitat d’evitar les restriccions o |'esta-
bliment d’obstacles innecessaris a les possibilitats d’in-
versio i d’actuacié de les institucions d’inversié col-lectiva
espanyoles. Entre aquestes mesures cal destacar la crea-
cio de classes de participacions o de séries d'accions dins
d’una mateixa institucio d’inversio col-lectiva; la regulacio
de les institucions d’inversié col-lectiva d’inversio lliure,
conegudes popularment pel terme anglosaxd «hedge
fund», o I'eliminacié de I'obligacié que les accions de les
societats d’inversio col-lectiva de caracter financer s'ha-

gin de negociar en borses de valors, i, en conseqlieéncia,
I'establiment de metodes alternatius per atorgar liquiditat
a les seves accions.

El principi de proteccioé dels inversors constitueix un
element essencial de la politica financera, especialment
en I'ambit de la inversio col-lectiva, instrument tradicional
de captacio de I'estalvi popular. Aquest principi es mani-
festa en la concrecio i desenvolupament dels deures de
diligencia i lleialtat de les societats gestores i del deure de
vigilancia de I'actuacié de la societat gestora, encomanat
al dipositari. A més, el Reglament sotmet a les societats
gestores, dipositaris, comercialitzadors i societats d’in-
versio al compliment d'un conjunt de normes de conducta
amb I'objectiu de prevenir els conflictes d’interes.

El principi de millora del réegim d’intervencié admi-
nistrativa que estableix la Llei 35/2003, de 4 de novem-
bre, es culmina en el Reglament amb la concrecié del
régim de creacid i modificacié dels compartiments de les
institucions d’inversio col-lectiva i amb I'establiment del
régim administratiu d'intervencio.

Finalment, es tanca la transposicio a I'ordenament juri-
dic espanyol de les directives 2001/107/CE i 2001/108/CE.
D’una banda, es concreta definitivament la politica d'in-
versié de les institucions d’inversio col-lectiva de caracter
financer, i se n"amplien les possibilitats d'inversié en els
diposits bancaris, institucions d’inversio col-lectiva, instru-
ments financers derivats i en els actius del mercat mone-
tari no cotitzats, entre d’altres. D’altra banda, s'acaba de
perfilar el regim juridic de les societats gestores concre-
tant, entre d'altres qliestions, els requisits per a la delega-
ci6 d'activitats o el regim de recursos propis.

\Y

El titol preliminar del Reglament defineix I'objecte de
la norma, el concepte d’institucio d’inversioé col-lectivaila
forma i classes d’institucions. El Reglament reprodueix el
concepte d’institucid d’inversio col-lectiva que estableix
la Llei i, per aclarir possibles dubtes, declara expressa-
ment incloses en I'ambit del Reglament determinades
situacions juridiques com ara els comptes en participacié
i les comunitats de béns i drets.

El titol | regula la forma juridica de les institucions d’in-
versi6 col-lectiva. El capitol | desplega les previsions dels
fons d’inversid, que es configuren com a patrimonis sense
personalitat juridica pertanyents a una pluralitat d’'inver-
sors i la gestid i representacié dels quals correspon a una
societat gestora. Es desplega la previsio que estableix la
Llei de crear fons d’inversié per compartiments, i s'especi-
fica el regim de distribucié de costos, obligacions i despe-
ses entre els diferents compartiments. El Reglament esta-
bleix que el nombre minim de particips per fons d’'inversio
és de 100, i de 20 a cadascun dels compartiments de la
institucié. Ara bé, s’estableix un llindar diferent, d’acord
amb el que permet la Llei, quan es tracta de determinades
institucions de naturalesa especial en qué no esta justifi-
cada l'exigéncia d’'un nombre tan elevat de particips. Aixi
mateix, aquest capitol regula les comissions aplicables als
fons d’inversio, la qual cosa és especialment transcendent
per protegir els inversors, ja que el Reglament garanteix
un limit maxim en les comissions dels fons. D’altra banda,
constitueix una novetat important I'establiment de siste-
mes d’imputacid per a les comissions de gestiéo que es
calculin en funcié dels resultats del fons, per tal que el
particip només hagi de satisfer aquesta comissié en funcio
dels resultats realment aconseguits.

El capitol Il preveu els requisits essencials que han de
complir les societats d’inversid. Seguint I'estructura del
capitol anterior, se’'n defineix el concepte, s’estableix el
nombre minim d’accionistes per societat (100) i per com-
partiment (20), un llindar diferent en el cas de societats
d’inversio lliure i la distribuciéo de costos, obligacions i
despeses entre els diferents compartiments d’'una socie-
tat. A més, el Reglament estableix com s’ha d’organitzar
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I'administracio de la societat i permet la delegacio de I'ac-
tivitat de gestio d'actius en determinades entitats.

\

El titol Il estableix les disposicions comunes a totes les
institucions d’inversio col-lectiva. S’hi recullen el régim
d’autoritzacid, la comercialitzacio transfronterera, les obli-
gacions de transparencia informativa per garantir una
proteccié adequada dels inversors i el regim de dissolucio
i altres operacions societaries.

Quant al régim d’autoritzacid, regulat en el capitol |,
s’estableix una novetat important que ha de contribuir a
dotar de més agilitat aquests procediments en crear-se un
procediment simplificat d’autoritzacid i inscripcio en el
registre corresponent de la Comissio Nacional del Mercat
deValors, en el cas de fons d’inversié constituits mitjancant
un document privat, i s’estableix un termini maxim de tres
mesos per a la constitucié i inscripcié en el registre.

D’altra banda, es desplega I'exercici del dret de sepa-
racio dels particips dels fons que permet que els sol:licitin
el reemborsament de les seves participacions, sense
comissié ni despesa associada, quan es donin determi-
nats suposits (canvi en la politica d’inversio, substitucio
de la societat gestora, etc.). Lestabliment d'aquest dret
constitueix una manifestacio del principi de proteccio dels
inversors, principi basic del Reglament.

A més, es concreta el regim de creacio i modificacio
dels compartiments, amb I'establiment d'un procediment
simplificat en qué el document clau és el fullet informatiu.

El capitol Il estableix el regim de comercialitzacié
transfronterera. La novetat més destacable és la possibili-
tat que accions i participacions de les institucions d’inver-
sid col-lectiva espanyola es comercialitzin en I'exterior a
través de comercialitzadors estrangers.

Les obligacions d’informacié, que apareixen en el
capitol lll, de les institucions d’inversio col-lectiva es des-
pleguen en el Reglament amb molt detall, ja que constitu-
eixen un dels elements clau per garantir la proteccio dels
inversors en exigir que aquestes institucions siguin prou
transparents.

El capitol IV regula les operacions societaries. En des-
taca |'establiment, per primera vegada, d'un procediment
per permetre la fusié entre societats i fons d’'inversié, sem-
pre que les dues institucions pertanyin a la mateixa classe.

\

El titol Ill regula les classes d’institucions d’inversio
col-lectiva. El capitol | desplega les institucions de carac-
ter financer. La seccio 1a estableix totes les disposicions
comunes a aquestes institucions. En concret, desplega la
politica d'inversio, i en descriu els actius aptes; les regles
per a la utilitzacié d’instruments derivats o de valors no
cotitzats i les normes per a la diversificacio del risc. Entre
altres novetats, s’ha de destacar la possibilitat que aques-
tes institucions inverteixin fins a un 10 per cent del seu
actiu en entitats de capital de risc; en societats o fons d'in-
versio lliure, entre d'altres.

Quant a les regles de diversificacio, es preveuen nor-
mes especials, que permeten més concentracio de les
inversions en determinats actius, per a les institucions
que reprodueixin indexs borsaris o de renda fixa, o els
prenguin com a referéncia.

La seccio 2a estableix una série de disposicions espe-
cials en qué es preveuen institucions d’inversié col-lectiva
subjectes a régims especials. Quant a les institucions d'in-
versid col-lectiva espanyoles que s’hagin de comercialit-
zar en altres paisos de la Uni6é Europea fent Us del passa-
port comunitari, el Reglament estableix una série de
normes especials per a la inversio de tot I'actiu en valors
emesos o avalats per emissors publics, aixi com limits a
la inversio en altres institucions d’inversio col-lectiva i
regles especials per reforgar el principi que impedeix a les

institucions d’inversio col-lectiva exercir el control de les
entitats en qué inverteixen.

Una de les novetats més significatives del Reglament
la constitueixen les institucions d’inversio col-lectiva d'in-
versio lliure a les quals s’eximeix del compliment de gran
part dels requisits d’actuacio aplicables a les altres institu-
cions que regula aquest capitol. Aix0 es justifica perqué
es tracta d'institucions que s’adrecen a un tipus d’inver-
sor qualificat i al qual, per tant, es pot permetre més lliber-
tat en la seva capacitat d’eleccié. Es tracta de recollir en
I'ordenament juridic espanyol la figura dels coneguts
comunament com a «hedge funds» o fons de gestio alter-
nativa, caracteritzats per una gran llibertat en el desenvo-
lupament de la seva politica d'inversio i més flexibilitat en
el compliment dels requisits d'informacio i liquiditat. Si
bé és convenient establir un limit adequat que impedeixi
I'accés de l'inversor detallista a aquest producte, també
és aconsellable establir una figura que, amb una diversifi-
cacié adequada del risc, permeti que I'inversor detallista
tingui accés a aquest esquema d’inversio, accés que
s'aconsegueix a través de la creacié de les institucions
d’inversio col-lectiva d’institucions d’inversid col-lectiva
d’inversio lliure.

Les seccions 3a i 4a regulen les especialitats dels fons i
de les societats d’'inversié de caracter financer, respectiva-
ment. Quant als fons destaca I'establiment d'un regim de
calcul del valor liquidatiu i de reemborsaments i subscrip-
cions per evitar |I'Us de practiques inadequades que perme-
tin realitzar arbitratge o especulacié contra el fons. Per a
aixo s’exigeix que el valor liquidatiu aplicable a les subs-
cripcions i reemborsaments sigui el del mateix dia, o el de
I'endema, de la sol-licitud i, a més, s’exigeix que el procedi-
ment establert per a la subscripcié i reemborsament impe-
deixi que l'inversor conegui el valor liquidatiu que li és
aplicable. D"altra banda, el Reglament regula els fons d’in-
versio cotitzats i els configura com aquells les participa-
cions dels quals estan admeses a negociacio en borses de
valors. Amb el desenvolupament d’aquesta figura es pre-
tén ampliar la gamma de productes oferts i permet I’exis-
téncia de fons semblants als fons index, que es diferencien
en permetre I'adquisici6 o venda de la participacié no
només una vegada al dia, siné durant tot el periode diari de
negociacio en la borsa de valors corresponent.

Quant a les societats d'inversio de caracter financer, la
principal novetat és la desaparicidé de I'exigéncia que les
seves accions cotitzin en borsa de valors, que passa a ser
una mera opcio més de quée disposa la societat. Aixi, s'es-
tableixen altres metodes per garantir la liquiditat: el regim
dels fons d’inversié i la possibilitat de negociacié en un
mercat o sistema organitzat de negociacio de valors.

Vi

El capitol Il del titol Il regula les institucions d’inversio
col-lectiva de caracter no financer. En realitat, aquest capi-
tol desplega les institucions immobiliaries. El desplega-
ment de les altres institucions de caracter no financer
queda pendent del possible desplegament que se’n pugui
fer en el futur per ordre ministerial.

Quant a les institucions immobiliaries, s’introdueixen
novetats en la seva politica d’'inversid, en unificar els
limits per a la inversido en compra sobre planol i compro-
mis de compra en un Unic limit del 40 per cent del patri-
moni de la institucié o en ampliar la possibilitat d'inversié
a societats I'actiu de les quals estigui constituit no només
per un bé immoble, sind per més d’un.

VIl

El titol IV estableix el regim de les societats gestores
d’institucions d’inversi6 col-lectiva. Es pot destacar I'esta-
bliment d’'un régim especial per a la delegacié de funcions
de les institucions d’inversio col-lectiva, la regulacio deta-
Ilada dels requisits de recursos propis que han de complir
aquestes societats i el regim d'organitzacié administra-
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tiva. D'altra banda, la Llei permet que les societats gesto-
res assumeixin la gestiod, col-lectiva o individual, de carte-
res diferents de les de les institucions d’inversié
col-lectiva. En aquests casos, la mateixa Llei indica que
se’ls han d’aplicar les normes que regeixen aquestes acti-
vitats, amb les especificitats que es puguin establir per
reglament. En aquest sentit, cal destacar la inclusio en el
Reglament del regim d’adhesié al Fons de Garantia d’In-
versions de les societats gestores quan duguin a terme
I"activitat de gestio individualitzada de carteres.

Quant a les obligacions de les societats gestores, el
Reglament inclou una llista detallada d’aquestes obliga-
cions. Cal destacar I'exigéncia d’informar sobre la poli-
tica d’exercici dels drets de vot associats a les accions
gue tinguin els fons que gestioni. A més, quan la partici-
pacio dels fons en la societat cotitzada sigui rellevant, la
societat gestora esta obligada a exercir efectivament els
drets d’assisténcia i vot en les juntes generals.

IX

El titol V desplega la figura del dipositari. Aquest titol
dedica especial atenci6 a les funcions de diposit i adminis-
tracid de valors i de vigilancia i supervisido que s’encoma-
nen al dipositari.Tot aixo reflecteix la voluntat del regulador
que el dipositari adquireixi un paper fonamental en la pro-
tecci6 dels interessos dels inversors i, en conseqtiéncia, en
la supervisioé de I'actuacio de la societat gestora o, si s’es-
cau, dels administradors de les societats d'inversio.

X

El titol VI estableix les normes de conducta a qué
s’han de subjectar les societats gestores, els dipositaris i,
en definitiva, tots els que intervenen en ['activitat
d’aquestes institucions. Entre aquestes normes desta-
quen les adrecades a garantir la transparéncia i el control
de les operacions vinculades. Aixi mateix, el Reglament
enforteix I'exigencia de separacio entre societat gestora i
dipositari mitjancant I’'establiment d’una séerie de normes
per als casos en qué les dues entitats pertanyen al mateix
grup. Per garantir la independencia en I'exercici de les
seves respectives funcions, el Reglament exigeix que es
crei una comissio independent que controli el seu com-
pliment.

Finalment, les disposicions transitories del Regla-
ment estableixen un termini transitori per a I'adaptacio
de les entitats a la nova normativa i declaren inalterat el
regim de comissions dels fons d’inversié en actius del
mercat monetari mentre no modifiquin la seva politica
d'inversio.

En virtut d'aixo, a proposta del ministre d’'Economia i
Hisenda, amb I'aprovacié previa del ministre d’Adminis-
tracions Publiques, d’acord amb el Consell d’Estat i amb
la deliberacio prévia del Consell de Ministres en la reunio
del dia 4 de novembre de 2005,

DISPOSO:
Article unic. Aprovacio del Reglament.

S’aprova el Reglament de la Llei 35/2003, de 4 de
novembre, d'institucions d’inversié col-lectiva, que s'in-
sereix a continuacio.

Disposiciéo transitoria unica. Regim transitori de les
normes reglamentaries en vigor.

Les normes dictades en desplegament del Reglament
de la Llei 46/1984, de 26 de desembre, reguladora de les
institucions d’inversié col-lectiva, aprovat pel Reial decret
1393/1990, de 2 de novembre, romanen vigents en tot el
que no s’oposi al que preveuen la Llei 35/2003, de 4 de
novembre, d’institucions d’inversié col-lectiva, i aquest
Reial decret i el Reglament que s’aprova.

Disposicié derogatoria unica. Derogacions normatives.

Queda derogat el Reial decret 1393/1990, de 2 de
novembre, pel qual s’aprova el Reglament de la Llei
46/1984, de 26 de desembre, reguladora de les institu-
cions d'inversié6 col-lectiva.

Disposicio final primera. Modificacid del Reglament de
I'impost sobre la renda de les persones fisiques, apro-
vat pel Reial decret 1775/2004, de 30 de juliol.

El Reglament de I'impost sobre la renda de les perso-
nes fisiques, aprovat pel Reial decret 1775/2004, de 30 de
juliol, es modifica en els termes seguents:

U. EIl paragraf j) de I'apartat 3 de l'article 73 queda
redactat en els termes seguents:

«j) Els guanys patrimonials derivats del reem-
borsament o transmissio de participacions o accions
en institucions d’inversié col-lectiva, quan, d’acord
amb el que estableix |'article 95 de la Llei de I'im-
post, no escaigui computar-los, aixi com els derivats
del reemborsament o transmissié de participacions
en els fons que regula l'article 49 del Reglament de
la Llei 35/2003, de 4 de novembre, d'institucions
d’inversié col-lectiva, aprovat pel Reial decret
1309/2005, de 4 de novembre.»

Dos. El paragrafd) de I'apartat 2 de I'article 74 queda
redactat en els termes seglients:

«d) En les transmissions o reemborsaments
d’accions o participacions representatives del capi-
tal o patrimoni de les institucions d’inversié col-
lectiva, han de practicar retencié o ingrés a compte
les persones o entitats seglients:

1r Enel cas de reemborsament de les participa-
cions de fons d’inversio, les societats gestores.

2n En el cas de recompra d’accions per una
societat d'inversié de capital variable les accions de
la qual no cotitzin en borsa ni en un altre mercat o
sistema organitzat de negociacio de valors, adquiri-
des pel contribuent directament o a través d'un
comercialitzador a la societat, la societat mateixa,
llevat que hi intervingui una societat gestora, cas en
que ha de ser aquesta.

3r En el cas d’institucions d’inversio col-lectiva
domiciliades a I'estranger, les entitats comercialitza-
dores o els intermediaris facultats per comercialitzar
les accions o participacions d’aquelles i, subsidiaria-
ment, I'entitat o entitats encarregades de col-locar o
distribuir els valors entre els potencials subscrip-
tors, quan efectuin el reemborsament.

4t En el cas de gestores que operin en regim de
lliure prestacié de serveis, el representant designat
d’acord amb el que disposen l'article 55.7 i la dispo-
sicio addicional segona de la Llei 35/2003, de 4 de
novembre, d’institucions d’inversio6 col-lectiva.

5& En els suposits en que no escaigui practicar
una retencié d'acord amb els paragrafs anteriors,
esta obligat a efectuar un pagament a compte el soci
o particip que efectui la transmissié o obtingui el
reemborsament. Aquest pagament a compte s’ha
d’efectuar d’acord amb les normes incloses en els
articles 94, 95 i 96 d'aquest Reglament.»

Tres. S’hi afegeix una disposicié addicional quarta,
amb la redaccié seglient:

«Disposicio addicional quarta. Participacions en
fons d’inversio cotitzats.

El regim d‘ajornament que preveu larticle
95.1.a).2n de la Llei de I'impost no és aplicable quan
la transmissié o reemborsament o, si s’escau, la
subscripcié o adquisicio tingui per objecte participa-
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cions representatives del patrimoni dels fons d’in-
versio cotitzats a que es refereix l'article 49 del
Reglament de la Llei 35/2003, de 4 de novembre,
d’institucions d’inversio col-lectiva, aprovat pel Reial
decret 1309/2005, de 4 de novembre.»

Disposicio final segona. Modificacié del Reglament de
I'impost sobre societats, aprovat pel Reial decret
1777/2004, de 30 de juliol.

El Reglament de I'impost sobre societats, aprovat pel
Reial decret 1777/2004, de 30 de juliol, es modifica en els
termes seguents:

U. El paragraf t) de I'article 59 queda redactat en els
termes seguents:

«t) Les rendes derivades de la transmissio o
reemborsament d’accions o participacions repre-
sentatives del capital o patrimoni d’institucions d’in-
versio col-lectiva obtingudes per:

1r Els fons d’inversio de caracter financer i les
societats d'inversié de capital variable que regula la
Llei 35/2003, de 4 de novembre, d'institucions d’in-
versid col-lectiva, els reglaments de gestidé o esta-
tuts dels quals tinguin establerta una inversio
minima superior al 50 per cent del seu patrimoni en
accions o participacions de diverses institucions
d’'inversio col-lectiva de les que preveuen els para-
grafs c) i d), indistintament, de l'article 36.1 del
Reglament de la Llei 35/2003, de 4 de novembre,
d’institucions d’inversio col-lectiva, aprovat pel Reial
decret 1309/2005, de 4 de novembre.

2n Els fons d’inversié de caracter financer i les
societats d'inversié de capital variable que regula la
Llei 35/2003, de 4 de novembre, d’institucions d’in-
versid col-lectiva, els reglaments de gestidé o esta-
tuts dels quals tinguin establerta la inversio d’al-
menys el 80 per cent del seu patrimoni en un Unic
fons d’inversié de caracter financer dels que regula
el primer incis de I'article 3.3 del Reglament de Ia
Llei 35/2003, de 4 de novembre, d’institucions d’in-
versio col-lectiva, aprovat pel Reial decret 1309/2005,
de 4 de novembre.

Laplicacio de I'exclusid de retencid que preveu
aquest paragraf t) requereix que la institucié inver-
sora estigui inclosa en la categoria corresponent
que, per als tipus d'inversioé que assenyalen els para-
grafs 1r i 2n, tingui establerta la Comissié Nacional
del Mercat de Valors, la qual ha de constar en el seu
fullet informatiu.»

Dos. S’afegeix un nou paragraf i) a I'article 59, amb
la redaccio seglient:

«i) Les rendes derivades del reemborsament o
transmissio de participacions en els fons que regula
I"article 49 del Reglament de la Llei 35/2003, d'insti-
tucions d’inversio col-lectiva, aprovat pel Reial
decret 1309/2005, de 4 de novembre.»

Tres. Lapartat 6 de I'article 60 queda redactat en els
termes seglients:

«6. En les transmissions o reemborsaments
d’accions o participacions representatives del capi-
tal o patrimoni de les institucions d’inversid col-
lectiva, han de practicar retencié o ingrés a compte
les persones o entitats seglients:

1r En el cas de reemborsament de les participa-
cions de fons d’inversid, les societats gestores.

2n En el cas de recompra d’accions per part
d’'una societat d’inversié de capital variable les
accions de la qual no cotitzin en borsa ni en un altre
mercat o sistema organitzat de negociacio de valors,
adquirides pel subjecte passiu directament o a tra-
vés d'un comercialitzador en la societat, la societat

mateixa, llevat que hi intervingui una societat ges-
tora, cas en qué ha de ser aquesta.

3r En el cas d’institucions d’inversio col-lectiva
domiciliades a I'estranger, les entitats comercialitza-
dores o els intermediaris facultats per comercialitzar
les accions o participacions d’aquelles i, subsidiaria-
ment, I'entitat o entitats encarregades de col-locar o
distribuir els valors entre els potencials subscrip-
tors, quan efectuin el reemborsament.

4t En el cas de gestores que operin en regim de
lliure prestacié de serveis, el representant designat
d’acord amb el que disposen l'article 55.7 i la dispo-
sicio addicional segona de la Llei 35/2003, de 4 de
novembre, d’institucions d’inversio6 col-lectiva.

5¢ En els suposits en que no escaigui practicar
retencié d’acord amb els paragrafs anteriors, esta
obligat a efectuar un pagament a compte el soci o
particip que efectui la transmissié o obtingui el
reemborsament. Aquest pagament a compte s'ha
d’efectuar d’acord amb les normes incloses en els
articles 62.4, 63.3 i 64 d’aquest Reglament.»

Quatre. S’hi afegeix una disposicio addicional, amb

la redaccio seguent:

«Disposicié addicional unica. Régim d’institucions
d’inversio col-lectiva de naturalesa immobilia-
ria.

1. Als efectes de computar el coeficient del 50
per cent minim d’inversio en habitatges i en residén-
cies estudiantils i de la tercera edat que les societats
i fons d’inversio immobiliaria han de complir per
gaudir del tipus de gravamen que preveu l'article
28.5 de la Llei de I'impost, s’han de tenir en compte
les inversions que preveu l'article 56.1.a) i b) del
Reglament de la Llei 35/2003, de 4 de novembre,
d’institucions d’inversié col-lectiva, i sempre que, a
meés, en els casos que preveu el paragraf b) de I'arti-
cle 56.1 esmentat, es compleixin les regles
seguents:

a) Que els béns immobles en construccio tin-
guin entitat registral mitjangant la inscripcié corres-
ponent en el Registre de la propietat.

b) Que es tracti d’habitatges, residéncies estu-
diantils i de la tercera edat.

2. S’entén per residéncia estudiantil els immo-
bles dissenyats o adaptats especificament per acollir
estudiants, que estiguin reconeguts oficialment com
a tals. Aixi mateix, s'entén per residencies de la ter-
cera edat els immobles dissenyats o adaptats espe-
cificament per acollir persones de la tercera edat,
que hagin estat autoritzades oficialment com a tals.

3. El comput del coeficient d’'inversié a qué es
refereix aquest article s’'ha de fer de la mateixa
manera que preveu l'article 60 del Reglament de la
Llei 35/2003, de 4 de novembre, d’institucions d’in-
versio6 col-lectiva, aprovat pel Reial decret 1309/2005,
de 4 de novembre, per a la determinacié del percen-
tatge d’inversié en béns immobles.

4. El tipus de gravamen que preveu l'arti-
cle 28.5 de la Llei de l'impost és provisionalment
aplicable als fons i les societats d’inversié immobili-
aria de nova creacio i esta condicionat al fet que en
el termini de dos anys, comptats des de la seva ins-
cripcid en el registre corresponent de la Comissio
Nacional del Mercat de Valors, assoleixin el percen-
tatge d’inversié6 que requereix el dit article. Si
aquesta condicié no s’arriba a complir, la tributacio
per I'impost sobre societats dels exercicis transcor-
reguts s’ha de girar al tipus general vigent en
aquests, amb meritacié de l'interes de demora.

5. En el cas de societats i fons d'inversié immo-
biliaria per compartiments, les previsions que inclou
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aquesta disposicié addicional s’Than de complir per a
cada un dels compartiments.»

Disposicio final tercera. Modificacio del Reglament de
I'impost sobre la renda de no residents, aprovat pel
Reial decret 1776/2004, de 30 de juliol.

El Reglament de I'impost sobre la renda de no resi-
dents, aprovat pel Reial decret 1776/2004, de 30 de juliol,
es modifica en els termes seguents:

U. El paragraf 3r de I'apartat 3.a) de I'article 10 queda
redactat de la manera seguent:

«3r Les rendes derivades de transmissions o
reemborsaments d’accions o participacions repre-
sentatives del capital o patrimoni d’institucions d’in-
versio col-lectiva, excepte les procedents de partici-
pacions en els fons que regula l'article 49 del
Reglament de la Llei 35/2003, de 4 de novembre,
d’institucions d’inversio col-lectiva, aprovat pel Reial
decret 1309/2005, de 4 de novembre.»

Dos. S’hi afegeix una disposicié addicional, amb la
redaccid seglent:

«Disposicié addicional unica. Comercialitzacio
transfronterera d’accions o participacions d’ins-
titucions d’inversio col-lectiva espanyoles.

1. El que estableix aquesta disposicié addicio-
nal és aplicable quan, d’acord amb el que disposa
I"article 20 del Reglament de la Llei 35/2004, de 4 de
novembre, d'institucions d’inversioé col-lectiva, apro-
vat pel Reial decret 1309/2005, de 4 de novembre, les
societats gestores o, si s’escau, les societats d’inver-
sig, regulades en la Llei 35/2003, de 4 de novembre,
d’institucions d’inversié col-lectiva, registrin en
comptes globals a nom d’entitats intermediaries
residents a I’ estranger la comercialitzacio transfron-
terera per part d'aquestes entitats d’accions o parti-
cipacions de les institucions d’inversio col-lectiva
que aquelles gestionin o, en el cas de societats d'in-
versio, de les seves propies accions.

2. La utilitzacié de comptes globals per part
d’entitats comercialitzadores residents a |'estranger
suposa que |'acreditacié de la identitat i residéncia
dels accionistes o particips no residents es dugui a
terme mitjancant la remissio, per I'entitat comercia-
litzadora, de les certificacions i de les relacions que
preveu |'apartat 3, d'acord amb el procediment que
determini el ministre d’'Economia i Hisenda.

3. Lacomercialitzacié transfronterera d’accions
o participacions d’institucions d’inversié col-lectiva
espanyoles mitjancant la utilitzacié de comptes glo-
bals a nom d’una entitat comercialitzadora resident
a l'estranger ha de complir els requisits seguents
que, a més, han de figurar recollits expressament en
els contractes:

a) No es poden incloure en el compte global
participacions o accions adquirides per compte de
persones o entitats que tinguin la residéncia fiscal a
Espanya o d’establiments permanents de no resi-
dents situats en el territori espanyol.

b) Només es poden incloure en el compte glo-
bal accions o participacions la titularitat real de les
quals correspongui a clients de I'entitat comercialit-
zadora, sense que en el desglossament intern
d’aquesta entitat es puguin registrar accions o parti-
cipacions a nom d’una altra entitat intermediaria per
compte de tercers.

c) Lentitat comercialitzadora esta obligada a
remetre a la societat gestora o, si no, a la societat
d’inversié, en ocasié de la percepcido de beneficis
distribuits per la institucio o de reemborsaments o
transmissions de participacions o accions d'aque-
lla, les certificacions sobre la residéncia dels seus

clients perceptors o transmissors que estableixi el
ministre d’Economia i Hisenda. Aixi mateix, I'entitat
comercialitzadora queda obligada a remetre a I'Ad-
ministracié tributaria espanyola, en nom de I'entitat
gestora o de la societat d’inversio, la relacio indivi-
dualitzada dels particips o accionistes perceptors o
transmissors, aixi com una relacio anual individua-
litzada dels seus clients amb la seva posicid inver-
sora en la institucidé en la data que determini el
ministre d’Economia i Hisenda. De la mateixa
manera, l'entitat comercialitzadora ha de comuni-
car a l'entitat gestora o a la societat d’inversio el
compliment de les obligacions esmentades en la
manera i terminis que estableixi el ministre d’Eco-
nomia i Hisenda.

d) Lincompliment per part de |'entitat comer-
cialitzadora de les obligacions que preveuen els
paragrafs anteriors dona lloc a responsabilitat de
I’entitat gestora o de la societat d’inversidé davant
I’Administracié tributaria per les retencions o paga-
ments a compte que, si s’escau, s’hagin deixat
d’'ingressar com a consequeéncia de I'incompliment
o per I'omissio de la informacié que s’hauria hagut
de remetre a ’'Administracio tributaria. Aixi mateix,
en el contracte de comercialitzacié ha de figurar
necessariament una clausula que n’estableixi la
resolucié quan l'entitat comercialitzadora incom-
pleixi les obligacions que preveu aquesta disposi-
ci6 addicional. El contracte de comercialitzacio
queda sense efecte a partir del moment en queée la
societat gestora o la societat d’inversio tinguin
constancia d’aquest incompliment per qualsevol
mitja.

4. Els contractes de comercialitzaciéo a qué es
refereix I'apartat anterior els ha de comunicar la so-
cietat gestora d’institucions d’inversio col-lectiva o la
societat d’inversio, amb caracter previ al comenca-
ment de I'activitat esmentada, a la Comissié Nacio-
nal del Mercat de Valors.

5. El ministre d’Economia i Hisenda ha de
determinar el contingut que han de tenir les certifi-
cacions i relacions a que es refereix |'apartat 3, aixi
com els terminis en qué I'entitat comercialitzadora
les ha de remetre a |'entitat gestora o a la societat
d’inversio, respectivament, i a I’'Administracié tribu-
taria espanyola en nom d’'aquestes ultimes, i, si
s’escau, ha de determinar els models que s’han de
fer servir.

6. No obstant el que preveu lI'apartat 2, I'incom-
pliment per part de I'entitat comercialitzadora dels
requisits que estableix |'apartat 3 determina que
I'acreditacid de la identitat dels inversors no resi-
dents, aixi com de la seva residéncia fiscal, s’ha de
fer de conformitat amb el que disposen el text refés
de la Llei de I'impost sobre la renda de no residents,
aprovat pel Reial decret legislatiu 5/2004, de 5 de
marg, i les seves normes de desplegament.»

Disposicié final quarta. Modificacio del Reglament de
I'impost sobre transmissions patrimonials i actes juri-
dics documentats, aprovat pel Reial decret 828/1995,
de 29 de maig.

El Reglament de |I'impost sobre transmissions patri-
monials i actes juridics documentats, aprovat pel Reial
decret 828/1995, de 29 de maig, es modifica en els termes
seglients:

U. S’afegeix el numero 18 a l'apartat |.B) de I'arti-
cle 88, amb la redacci6 seguent:

«18.1 Les operacions de constitucio, augment
de capital, fusid i escissioé de les societats d'inversio
de capital variable que regula la Llei 35/2003, de 4 de
novembre, d’institucions d’inversié col-lectiva, aixi



Suplement nium. 21

Dimecres 16 novembre 2005 2605

com les aportacions no dineraries a aquestes enti-
tats, queden exemptes en la modalitat d’operacions
societaries de I'impost sobre transmissions patrimo-
nials i actes juridics documentats.

2. Els fons d’inversié de caracter financer que
regula la Llei esmentada anteriorment gaudeixen
d’exempcio en l'impost sobre transmissions patri-
monials i actes juridics documentats amb el mateix
abast que estableix I'apartat anterior.

3. Les societats i els fons d’inversiéo immobilia-
ria que regula la Llei esmentada anteriorment que,
amb el caracter d’institucions d’inversid col-lectiva
no financeres, tinguin per objecte social exclusiu la
inversio en qualsevol tipus d'immoble de naturalesa
urbana per arrendar-lo i, a més, els habitatges, les
residencies estudiantils i les residéncies de la ter-
cera edat, en els termes que estableix |'apartat 4
seglient, representin conjuntament, almenys, el 50
per cent del total del patrimoni tenen el mateix
regim de tributacid que preveuen els dos apartats
anteriors.

De la mateixa manera, les institucions esmenta-
des gaudeixen d’una bonificacié del 95 per cent en
I'impost sobre transmissions patrimonials i actes
juridics documentats per I'adquisicié d’habitatges
destinats a l'arrendament, sense perjudici de les
condicions que es puguin establir per reglament.

Laplicacié del regim fiscal que preveu aquest
apartat requereix que els béns immobles que inte-
grin I'actiu de les societats i fons d’inversié immobi-
liaria no s’alienin fins que no hagin transcorregut
tres anys des de la seva adquisicio, llevat que, amb
caracter excepcional, hi mitjanci una autoritzacié
expressa de la Comissido Nacional del Mercat de
Valors.

4. Als efectes de computar el coeficient del 50
per cent minim d’inversié en habitatges i en residén-
cies estudiantils i de la tercera edat que les societats
i fons d’inversié immobiliaria han de complir per
gaudir de les exempcions i de la bonificacié que pre-
veu l'anterior apartat 3, s’ha d'aplicar el que dispo-
sen els apartats 1, 2, 3i 5 de la disposicio addicional
primera del Reglament de I'impost sobre societats,
aprovat pel Reial decret 1777/2004, de 30 de juliol.

Les exempcions i la bonificacié a quée es refereix
el paragraf anterior sén provisionalment aplicables
als fons i societats d’inversio immobiliaria de nova
creacio i estan condicionades al fet que en el termini
de dos anys, comptats des de la seva inscripcié en el
registre corresponent de la Comissio Nacional del
Mercat de Valors, assoleixin el percentatge d'inver-
sié que requereix |'anterior apartat 3. Si aquesta
condicio no s’arriba a complir, s’"ha d’efectuar I'in-
grés de tot I'impost meritat per les operacions realit-
zades, amb els seus interessos de demora correspo-
nents.»

Dos. Se suprimeix el paragraf 8¢ de I'apartat l.c) de
I"article 88.

Disposicio final cinquena. Modificacié del Reial decret
867/2001, de 20 de juliol, sobre el regim juridic de les
empreses de serveis d’inversio.

Lapartat 2 de l'article 20 del Reial decret 867/2001,
de 20 de juliol, sobre el regim juridic de les empreses de
serveis d’inversid, queda redactat en els termes
seguents:

«2. No requereixen autoritzacié prévia, encara
que s’han de comunicar a la Comissio Nacional del
Mercat de Valors perqué constin en el registre, les
modificacions dels estatuts socials que tinguin per
objecte:

a) El canvi del domicili social dins el territori
nacional.

b) Laugment del capital social.

c) El canvi de denominacio.

d) La incorporacié als estatuts socials de pre-
ceptes legals o reglamentaris de caracter imperatiu
o prohibitiu, o complir resolucions judicials o admi-
nistratives.

e) Lareduccid del capital social per compensa-
cio de perdues.

f) Les altres modificacions perqué la Comissio
Nacional del Mercat de Valors, en resposta a una
consulta prévia formulada a l'efecte per I'entitat
afectada, o mitjancant una resoluciéo de caracter
general, hagi considerat innecessari, per la seva
poca rellevancia, el tramit de I'autoritzacio.

La comunicacio a la Comissié Nacional del Mer-
cat de Valors s’ha d’efectuar dins els 15 dies habils
seglients a I'adopcio de I'acord de modificacio esta-
tutaria. Si, rebuda la notificacio, la modificacié exce-
deix en el seu abast el que preveu aquest apartat, o
afecta de manera negativa les condicions que fona-
menten 'autoritzacid, la Comissié Nacional del Mer-
cat de Valors ho ha de notificar en el termini de 30
dies als interessats, perque revisin les modificacions
o, si s’escau, s’ajustin al procediment d'autoritzacié
ordinari.

Les escriptures publiques relatives a les modifi-
cacions d’estatuts realitzades d'acord amb el que
estableix aquest article s’"han de remetre a la Comis-
si6 Nacional del Mercat de Valors perque consti en el
registre corresponent, en el termini maxim d’'un mes
des de la inscripcio en el Registre mercantil.».

Disposicio final sisena. Modificacio del Reial decret
84/1993, de 22 de gener, pel qual s’aprova el Regla-
ment de desplegament de la Llei 13/1989, de 26 de
maig, de cooperatives de crédit.

Larticle 10 del Reglament de desplegament de la Llei
13/1989, de 26 de maig, de cooperatives de credit, aprovat
pel Reial decret 84/1993, de 22 de gener, queda redactat
en els termes seguents:

«Article 10. Aportacions al capital social: requisits i
limits.
1. Perintegrar el capital social de les cooperati-
ves de credit, les aportacions dels socis i associats
han de complir els requisits segtients:

a) La seva eventual retribucio ha d’estar efecti-
vament condicionada a I'existéncia de resultats nets
o reserves de lliure disposicié suficients per satisfer-
la; en aquest ultim cas, han de complir el que dis-
posa l'article 12.5.

b) La seva durada ha de ser indefinida.

c) El seu eventual reemborsament queda sub-
jecte a les condicions que exigeixen l'article 7.4 de la
Llei 13/1989, de 22 de gener, aixi com al que dispo-
sen els articles 13 i 14 d’aquest Reglament.

2. Els estatuts poden preveure que quan durant
un exercici economic I'import de la devolucio de les
aportacions superi el percentatge del capital social
que s’hi estableixi, els nous reemborsaments esti-
guin condicionats a l'acord favorable del consell
rector.

Aixi mateix, els estatuts poden regular I'existén-
cia d’aportacions al capital social el reemborsament
de les quals pugui ser refusat incondicionalment pel
consell rector. La transformacié obligatoria d'apor-
tacions dels socis amb dret de reemborsament en
aportacions el reemborsament de les quals pugui
ser refusat incondicionalment pel consell rector
requereix l'acord de l'assemblea general. El soci
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disconforme se’'n pot donar de baixa i aquesta es
qualifica de justificada.

3. Els limits a la concentracié d'aportacions
que estableix l'apartat 3 de l'article 7 de la Llei
13/1989, de 22 de gener, han de girar sobre les que,
directament o indirectament, suposin la titularitat o
el control dels percentatges maxims de capital que
estableix aquell apartat.

En cas que, per transmissid d’aportacions a titol
gratuit o per causa de mort o per reemborsament de
les aportacions a altres socis, les corresponents a
algun soci o al conjunt de socis persones juridiques
que no siguin cooperatives sobrepassin els limits
legals a que es refereix el paragraf anterior, la Direc-
cio General del Tresor i Politica Financera, a sol-
licitud dels interessats i amb l'informe previ del
Banc d’Espanya, ha d’emetre una resolucio, sense
posar fi a la via administrativa, sobre el termini i el
procediment sol-licitats perquée es restableixi el
compliment d’aquells limits, en un termini maxim
de tres mesos des de la sol-licitud; la proposta s’en-
tén acceptada si en aquest periode no s’ha dictat
una resolucié expressa.

4. Ladquisicio per les cooperatives de credit de
les seves propies aportacions o la seva acceptacio
en penyora o una altra forma de garantia esta sot-
mesa a les mateixes restriccions i limitacions que
prevegi la normativa legal per a les accions de la
banca privada, i a les que resultin d’aquest Regla-
ment.

Les cooperatives de crédit tampoc poden antici-
par fons, concedir préstecs o prestar garanties de
cap tipus per a l’adquisicio de les seves aportacions,
excepte en el cas que |'acreditat o garantit sigui
empleat de la cooperativa mateixa, com a assalariat,
soci de treball o prestador de serveis professionals
de naturalesa civil en la cooperativa.»

Disposicio final setena. Titol competencial.

De conformitat amb el que estableix la disposicié final
quarta de la Llei 35/2003, de 4 de novembre, d’institucions
d’inversio col-lectiva, aquest Reial decret es dicta a I'em-
para dels titols competencials que preveu l'article 149.1.6a
i 11a de la Constitucio.

Disposicio final vuitena. Entrada en vigor.

Aquest Reial decret entra en vigor I'endema de la
publicacio en el «Butlleti Oficial de I'Estat».

Madrid, 4 de novembre de 2005.
JUAN CARLOS R.

El vicepresident segon del Govern
i ministre d’Economia i Hisenda,

PEDRO SOLBES MIRA
REGLAMENT PEL QUAL ES DESPLEGA LA LLEI 35/2003,

DE 4 DE NOVEMBRE, D'INSTITUCIONS D’INVERSIO
COL-LECTIVA

TIiTOL PRELIMINAR

Ambit d’aplicacio, concepte, forma i classes
Article 1. Ambit d’aplicacid, concepte, forma i classes.

1. Aquest Reglament té per objecte regular les insti-
tucions d’inversio col-lectiva (d’ara endavant IIC), aixi
com les seves societats gestores, els seus dipositaris i les
altres entitats que prestin serveis a les IIC, en els termes

que estableixen la Llei 35/2003, de 4 de novembre, d’insti-
tucions d’inversio col-lectiva, i aquest Reglament.

2. Als efectes del que disposen aquest Reglament,
aixi com la Llei 35/2003, de 4 de novembre, d’institucions
d’inversio col-lectiva (d’ara endavant la Llei), es conside-
ren com a tals les que tenen per objecte captar fons, béns
o drets del public per gestionar-los i invertir-los en béns,
drets, valors o altres instruments, financers o no, sempre
que el rendiment de l'inversor s’estableixi en funcio dels
resultats col-lectius.

Queden subjectes a la Llei i a aquest Reglament les
persones o entitats que, amb els requisits de publicitat i
determinacio de resultats que preveu el paragraf anterior,
captin recursos per gestionar-los mitjangant el contracte
de comptes en participacio i qualsevol forma de comuni-
tat de béns i drets.

3. Les institucions d’inversid col-lectiva revesteixen
la forma de societat d’inversio o fons d’inversio.

4. Les lIC poden ser de caracter financer, que tenen
com a objecte la inversio o gestié d’actius financers, o de
caracter no financer, que operen principalment sobre
actius d’'una altra naturalesa.

TiTOL |

Forma juridica de les institucions d’inversio
col-lectiva

CAPITOL |

Fons d’inversio
Article 2. Fons d’inversio.

1. Els fons d’inversié sén IIC configurades com a
patrimonis separats sense personalitat juridica, perta-
nyents a una pluralitat d’inversors, incloent-hi altres IIC,
la gestid i representacio dels quals corresponen a una
societat gestora d’lIC (d'ara endavant SGIIC), que exer-
ceix les facultats de domini sense ser propietaria del
fons, amb el concurs d’un dipositari, i I'objecte de la qual
és captar fons, béns o drets del public per gestionar-los i
invertir-los en béns, drets, valors o altres instruments,
financers o no, sempre que el rendiment de l'inversor
s’estableixi en funcid dels resultats col-lectius. En cap cas
es poden impugnar per defecte les facultats d’adminis-
tracio i disposicio dels actes i contractes realitzats per la
SGIIC amb tercers en |'exercici de les atribucions que els
corresponguin, d’acord amb el que estableixen la Llei i
aquest Reglament.

2. Es poden crear fons d’inversio per compartiments
en que, sota un Unic contracte constitutiu i reglament de
gestid, s'agrupin dos compartiments o més, circumstan-
cia que ha de quedar reflectida expressament en els docu-
ments esmentats. Cada compartiment rep una denomina-
cié especifica que necessariament ha d’incloure la
denominacio del fons.

Cada compartiment dona lloc a I'emissio de les seves
propies participacions, que poden ser de diferents clas-
ses, representatives de la part del patrimoni del fons que
els sigui atribuit. La part del patrimoni del fons que li sigui
atribuit a cada compartiment respon exclusivament dels
costos, despeses i altres obligacions expressament atri-
buides a aquest compartiment i dels costos, despeses i
obligacions que no hagin estat atribuits expressament a
un compartiment en la part proporcional que estableixi el
reglament del fons. En qualsevol cas, cada compartiment
ha de respondre exclusivament dels compromisos con-
trets en I'exercici de la seva activitat i dels riscos derivats
dels actius que integren les seves inversions. Els creditors
d’un compartiment d'un fons d’inversié només poden fer
efectius els seus credits enfront del patrimoni del dit com-
partiment, sense perjudici de la responsabilitat patrimo-
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nial que correspongui al fons d’inversié derivada de les
seves obligacions tributaries. Als compartiments els s6n
individualment aplicables totes les previsions de la Llei
amb les especificitats que estableix aquest Reglament.

Cada compartiment, o cada fons d’inversié en cas que
aquest no tingui compartiments, té una Unica politica d’in-
versio.

En cap cas poden existir compartiments de caracter
financer en IIC de caracter no financer, ni a lI'inrevés.

Article 3. Nombre minim de particips.

1. El nombre de particips d’un fons d’inversioé no ha
de ser inferior a 100.

2. En el cas de fons d’inversio per compartiments, el
nombre minim de particips en cadascun dels comparti-
ments no pot ser inferior a 20, sense que, en cap cas, el
nombre de particips totals que integrin el fons sigui infe-
rior a 100.

3. No obstant aix0, no han de complir els requisits
esmentats en els apartats anteriors els fons els particips
dels quals siguin exclusivament altres IIC que regula 'ar-
ticle 45 la politica d'inversié dels quals es basa en la inver-
sio en aquest unic fons d’inversié, ni tampoc els fons
d’inversio lliure que regula I'article 43.

4. Elsfons no constituits pels procediments de funda-
cio successiva i de subscripcié publica de participacions
disposen del termini d’'un any, comptat a partir de la ins-
cripcio en el registre corresponent de la Comissio Nacio-
nal del Mercat de Valors (d'ara endavant CNMV), per asso-
lir el nombre minim de particips.

Article 4. Participacio.

1. La participacio és cadascuna de les parts aliquotes
en qué es divideix el patrimoni d'un fons. Dins d’'un
mateix fons o, si s’escau, d’'un mateix compartiment, hi
poden haver diferents classes de participacions que es
diferencien per les comissions que els siguin aplicables.
Les diferents comissions deriven tant de la mateixa poli-
tica de comercialitzacié com d’altres aspectes com ara el
volum d’inversio, la politica de distribucié de resultats o la
divisa de denominacio, entre d'altres. Cada classe de par-
ticipacio rep una denominaci6 especifica, que inclou la
denominacio del fons i, si s’escau, la del compartiment.

2. Les participacions no tenen valor nominal. Tenen
la condicidé de valor negociable, i es poden representar
mitjancant qualsevol de les formes seguents:

a) Mitjancant certificats nominatius sense valor
nominal, que poden documentar una o diverses participa-
cions, i a I'expedicié dels quals hi tenen dret els particips.
En aquests certificats han de constar el seu numero d'or-
dre, el nombre de participacions que comprenen, la deno-
minacio del fons i, si s'escau, del compartiment i de la
classe a qué pertanyi, la SGIIC i dipositari i els seus res-
pectius domicilis, aixi com les dades indicadores de la
inscripcid de tots dos en el Registre mercantil, la data de
subscripcié del contracte de constitucio del fons o, si s’es-
cau, la de I'atorgament de I'escriptura de constitucio i les
dades relatives a la inscripcio en el registre administratiu
i, si s'escau, en el Registre mercantil.

b) Mitjangant anotacions en compte, que estan sot-
meses al regim que estableix el capitol Il del titol | de la
Llei 24/1988, de 28 de juliol, del mercat de valors. Qualse-
vol particip d'un fons les participacions del qual estiguin
representades mitjangant anotacions en compte té dret a
obtenir de la SGIIC, quan el necessiti, un certificat dels
que preveu l'article 12 de la Llei 24/1988, de 28 de juliol,
referit, a opcid d’aquell, a totes o a alguna de les participa-
cions de les quals sigui titular.

3. Sigui quina sigui la forma de representacio de les
participacions:

a) La SGIIC o el dipositari ha de remetre a cada parti-
cip, amb una periodicitat no superior a un mes, un estat
de la seva posici6 en el fons. Si en aquest periode no hi ha
moviment per subscripcions i reemborsaments, I'envia-
ment de |'estat de posicido es pot posposar al periode
seglent i, en tot cas, és obligatori remetre I'estat de posi-
cio del particip al final de I'exercici. Quan el particip ho
sol-liciti expressament, se li pot remetre per mitjans tele-
matics.

b) La SGIIC d'un fons d’inversid, sense detriment del
dret dels particips a obtenir els certificats a quée es refereix
el paragraf a) de l'apartat anterior, pot fer servir, amb
caracter de document de gestio, resguards per mitja dels
quals s’informi els particips de la posicio que ocupen en el
fons després de cadascuna de les seves operacions.

La CNMV ha de determinar el contingut i el model a
que s’han d’ajustar, en cada cas, |'estat de posicio i els
resguards esmentats.

4. El valor liquidatiu de cada participacié és el que
resulti de dividir el patrimoni del fons pel nombre de par-
ticipacions d’aquest. Quan hi hagi diverses classes de
participacions, el valor de cada classe de participacio ha
de ser el que resulti de dividir el valor de la part del patri-
moni del fons corresponent a aquesta classe pel nombre
de participacions en circulacié corresponent a aquesta
classe.

5. El nombre de participacions del fons no és limitat
i la seva subscripcié o reemborsament depenen de la
demanda o de I'oferta que se’n faci.

6. La transmissié de participacions, la constitucio de
drets limitats o una altra classe de gravamens i I'exercici
dels drets inherents a aquestes es regeixen pel que es
disposa amb caracter general per als valors negociables.

7. Quan aixi ho prevegi el Reglament de gestio, el
patrimoni del fons es pot denominar en una moneda dife-
rent de I'euro. En aquest cas, es calcula en la dita moneda
i el valor del patrimoni i el valor de les participacions i les
subscripcions i els reemborsaments es realitzen en la dita
moneda.

8. La SGIIC, una vegada inscrits els fons d'inversié
que gestiona en els registres administratius correspo-
nents de la CNMYV, ha de subministrar en la forma que
determini el ministre d’'Economia i Hisenda, i amb la seva
habilitacio expressa, a la CNMYV, les dades referides al
valor liquidatiu de les seves participacions, al seu patri-
moni i al nombre de particips. La difusio d'aquestes dades
s’ha de fer per un mitja que ha de garantir un accés fiable,
rapid i no discriminatori, i no es pot cobrar als particips ni
al public en general cap despesa concreta pel subminis-
trament de la informacid. A aquests efectes, es conside-
ren mitjans de difusio aptes els butlletins de les borses de
valors, la pagina web de la SGIIC, aixi com qualsevol altre
que, tenint en compte els requisits assenyalats, determini
la CNMV.

La SGIIC ha de subministrar aquestes dades al mitja
de difusio elegit com a molt tard I'’endema del dia en qué
faci el calcul del valor liquidatiu.

9. Per als fons que garanteixin el reemborsament de
les seves participacions diariament, el compliment de
I'obligacié d’informacié esmentada en I'apartat anterior
determina que les participacions en els fons correspo-
nents tinguin la consideracio de valors admesos a cotitza-
cié als efectes de les disposicions que regulin régims
especifics d’inversio. En cas que la SGIIC corresponent no
subministri la informacié necessaria esmentada en 'apar-
tat anterior i, com a consequéncia d’aixo, no es pugui
difondre durant tres dies consecutius o sis d’alterns en el
termini d’'un mes, s’ha de fer constar aixi. A partir d’aquest
moment, i fins que no transcorrin els 30 dies seglients de
difusio regular d’aquestes dades, les inversions que es
facin en les participacions en qliestié no es poden consi-
derar valors admesos a cotitzacio als efectes de les dispo-
sicions assenyalades sobre regims especifics d'inversio.
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10. La SGIIC ha d’emetre i reemborsar les participa-
cions a sol:-licitud de qualsevol particip, en els termes que
estableix aquest Reglament. No obstant aixo, la CNMV,
d’ofici o a peticié de la SGIIC, pot suspendre temporal-
ment la subscripcid o reemborsament de participacions
quan no sigui possible determinar-ne el preu o es doni
una altra causa de forca major.

Article 5. Comissions i despeses.

1. Les SGIIC i els dipositaris poden rebre dels fons
comissions de gestid i de diposit, respectivament, i les
SGIIC poden rebre dels particips comissions per subscrip-
cié i reemborsament. En el fullet s’"han de recollir la forma
de calcul, el limit maxim de les comissions referides tant
al compartiment com a cadascuna de les classes, les
comissions que s’han d’aplicar efectivament i I'entitat
beneficiaria del seu cobrament.

2. Es poden aplicar diferents comissions a les dife-
rents classes de participacions emeses per un mateix
fons. En qualsevol cas, s’han d'aplicar les mateixes
comissions de gestio i de dip0sit a totes les participacions
d’'una mateixa classe. Les comissions de subscripcid i
reemborsament de les participacions d'una mateixa
classe només es poden distingir per condicions objecti-
ves i no discriminatories, que s’han d’incloure en el fullet
delallC.

3. En els fons d’inversié de caracter financer, la
comissio de gestido s’estableix en funcid del seu patri-
moni, dels seus rendiments o de les dues variables. Amb
caracter general, no es poden percebre comissions de
gestio que, en termes anuals, superin els limits seglients:

a) Quan la comissid es calculi només en funci6 del
patrimoni del fons, el 2,25 per cent d’aquest.

b) Quan es calculi només en funcid dels resultats, el
18 per cent d’aquests.

c) Quan es facin servir totes dues variables, 11,35
per cent del patrimoni i el nou per cent dels resultats.

Quan tota o part de la comissié de gestio es calculi en
funcidé dels resultats, s’han de considerar tots els rendi-
ments nets obtinguts, tant materialitzats com latents, i el
limit establert s'ha d'aplicar una vegada descomptada la
mateixa comissio.

La societat gestora ha d’articular un sistema d'imputa-
cié de comissions sobre resultats que eviti que un particip
suporti comissions quan el valor liquidatiu de les seves
participacions sigui inferior a un valor préviament assolit
pel fons i pel qual hagi suportat comissions sobre resul-
tats. A aquest efecte, pot optar per una de les alternatives
seglients, amb especificacio en el fullet el sistema elegit:

1a Imputar al fons la comissio de gestio sobre resul-
tats només en els exercicis en que el valor liquidatiu sigui
superior a qualsevol altre préviament assolit en exercicis
en que hi hagi una comissio sobre resultats. No obstant
aixo, el valor liquidatiu maxim assolit pel fons només vin-
cula la SGIIC durant periodes maxims de tres anys.

2a Articular un sistema de carrec individual a cada
particip de la comissié sobre resultats, de manera que
aquests suportin el cost en funcié del resultat de la seva
inversiod en el fons, respectant els limits maxims que esta-
bleixen els paragrafs b) i ¢). La SGIIC pot fer liquidacions
a carrec de la comissio sobre resultats per cobrar mentre
que l'inversor mantingui la seva participacio en el fons.

El fullet i els informes trimestral i semestral, aixi com
qualsevol publicacié relativa al fons, han d’advertir de
manera destacada que el valor liquidatiu del fons i, per
tant, la seva rendibilitat no recullen I'efecte derivat del
carrec individual al particip de la comissié de gestio sobre
resultats. Aixi mateix, el fullet i els informes trimestral i
semestral han d’incloure informacio sobre els pagaments
a compte que, si s'escau, faci I'inversor. Lestat de posicio
del particip ha de recollir informacié detallada sobre

aquestes quiestions en els termes que determini la
CNMV.

El ministre d’Economia i Hisenda i, amb la seva habili-
tacio expressa, la CNMV poden modificar la durada del
periode a qué es refereix la primera alternativa. Igual-
ment, poden establir els suposits i requisits en que excep-
cionalment es pot no respectar la durada establerta. Aixi
mateix, poden fixar periodes maxims per aplicar el sis-
tema de carrec individual, aixi com els requisits per modi-
ficar-lo. De la mateixa manera, han de fixar les obligacions
d’'informacio als particips que les SGIIC han de complir,
com ara la possibilitat d’exercici del dret de separacié o la
informacio que s’inclogui en el fullet del fons d’inversié.

S’autoritza el ministre d’Economia i Hisenda perqué
varii els percentatges anteriors fins a un maxim del 25 per
cent dels limits respectius.

4. En els fons d'inversié de caracter financer, ni les
comissions de subscripcio i reemborsament, ni els des-
comptes a favor del fons que es practiquin en les subs-
cripcions i reemborsaments, ni la suma de tots dos,
poden ser superiors al cinc per cent del valor liquidatiu de
les participacions.

5. En els fons d’inversié de caracter financer, la
comissio del dipositari no pot excedir el dos per 1.000
anual del patrimoni. Aquesta comissio constitueix la retri-
bucio al dipositari per dur a terme totes les funcions que
li assigna la normativa, sense que els fons puguin supor-
tar costos addicionals quan el dipositari hagi delegat en
tercers la realitzacio d’alguna d'aquestes funcions. Excep-
cionalment, i amb l'autoritzacié prévia de la CNMYV,
aquesta comissié pot ser superior quan es tracti de dipo-
sitaris que hagin de complir principalment les seves fun-
cions a I'estranger. Amb independencia d’aquesta comis-
sid, els dipositaris poden percebre dels fons comissions
per la liquidacié d’operacions, sempre que siguin confor-
mes amb les normes generals reguladores de les tarifes
corresponents.

6. En els fons d’inversi6 immobiliaria, les SGIIC
poden percebre dels fons una comissié de gestio, com a
remuneracio dels seus serveis, que no pot ser superior al
quatre per cent del patrimoni del fons o al 10 per cent dels
seus resultats, si es calcula en funcié d’aquests; o a I'1,50
per cent del patrimoni i el cinc per cent dels seus resultats,
si es calcula en funcio de tots dos. Quan tota o part de la
comissio de gestio es calculi en funcio dels resultats, s’ha
d’aplicar el que estableix I'apartat 3 pel que fa a la manera
de calcul de la comissio.

7. Enels fons d’inversié immobiliaria, la comissio de
subscripcid no pot ser superior al cinc per cent del valor
liquidatiu de la participacio, ni la de reemborsament supe-
rior al cinc per cent del valor liquidatiu de la participacio.

8. En els fons d’inversié immobiliaria, la comissio
del dipositari no pot excedir el quatre per 1.000 anual del
patrimoni del fons. Aquesta comissio constitueix la retri-
bucié al dipositari per la realitzacio de totes les funcions
que li assigna la normativa, sense que els fons puguin
suportar costos addicionals quan el dipositari hagi dele-
gat en tercers la realitzacié d’alguna d’aquestes funcions.
Excepcionalment, i amb |'autoritzacié previa de la CNMYV,
aquesta comissid pot ser superior quan es tracti de dipo-
sitaris que hagin de complir principalment les seves fun-
cions a I'estranger. Amb independéncia d’aquesta comis-
sio, els dipositaris poden percebre dels fons comissions
per la liquidacio d’operacions, sempre que siguin confor-
mes amb les normes generals reguladores de les tarifes
corresponents.

9. En els fons d’'inversié immobiliaris, son per
compte del fons almenys les despeses de taxacio, les de
reparacions, rehabilitacié i conservacié d'immobles i les
que, vinculades a lI'adquisicié i venda d'immobles, s’ha-
gin d’abonar a un tercer per la prestacio d'un servei.

10. Quan un fons d’inversio inverteixi en una altra lIC
que estigui gestionada per la mateixa SGIIC o per una
societat pertanyent al seu mateix grup, les comissions de
gestio i dipositari acumulades i suportades directament o
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indirectament pels seus particips no poden superar el per-
centatge que a aquest efecte fixi el fullet del fons dins els
limits d'aquest article.

Aixi mateix, aquest fons d’inversido no pot suportar
comissions de subscripcio i reemborsament de les IIC en
que inverteixi quan estiguin gestionades per la seva
mateixa SGIIC o per una societat pertanyent al seu mateix
grup. Els fons que inverteixin una proporcié substancial
del seu actiu en altres lIC han d’incloure en el fullet infor-
matiu el nivell maxim de les comissions de gesti6 i dipo-
sitari que poden suportar de manera directa o indirecta.

11. Les altres despeses que hagin de suportar els
fons d’inversié han d’estar expressament previstes en el
seu fullet informatiu. En tot cas, aquestes despeses han
de respondre a serveis efectivament prestats al fons que
resultin imprescindibles per al desenvolupament normal
de la seva activitat. Aquestes despeses no poden suposar
un cost addicional per serveis inherents a les tasques de
la seva SGIIC o del seu dipositari, que ja estan retribuides
per les seves comissions respectives, regulades en els
apartats anteriors d’aquest article.

12. Aixi mateix, el ministre d’Economia i Hisenda i,
amb la seva habilitacid expressa, la CNMV, han de dictar
les altres disposicions necessaries per al desplegament
d’aquest article.

CAPITOL Il

Societats d'inversio
Article 6. Concepte i nombre minim d’accionistes.

1. Les societats d’inversio son les IIC que adopten la
forma de societat anonima i I'objecte social de les quals
és captar fons, béns o drets del public per gestionar-los i
invertir-los en béns, drets, valors o altres instruments,
financers o no, sempre que el rendiment de l'inversor
s’estableixi en funcié dels resultats col-lectius.

2. Es poden crear societats d’inversio per comparti-
ments en qué sota un Unic contracte constitutiu i estatuts
socials s’hi agrupin dos o més compartiments, circums-
tancia que ha de quedar reflectida expressament en
aquests documents. Cada compartiment rep una denomi-
nacié especifica que necessariament ha d’incloure la
denominacié de la societat d'inversido. Cada comparti-
ment dona lloc a I'emissio d’accions o de diferents series
d’accions representatives de la part del capital social que
els sigui atribuida.

La part del capital social que li sigui atribuit a cada
compartiment respon exclusivament dels costos, despe-
ses i altres obligacions expressament atribuides a aquest
compartiment i dels costos, despeses i obligacions que no
hagin estat atribuides a un compartiment en la part pro-
porcional que estableixin els estatuts socials. Als compar-
timents els sén aplicables individualment totes les previ-
sions de la Llei amb les especificitats que estableix aquest
Reglament. Cada compartiment o cada societat d’inver-
sid, en cas que aquesta no tingui compartiments, té una
Unica politica d’inversio.

En cap cas hi pot haver compartiments de caracter
financer en IIC de caracter no financer, ni a I'inrevés.

3. El nombre d’accionistes d’una societat d'inversio
no ha de ser inferior a 100.

4. En el cas de societats d'inversié per comparti-
ments, el nombre minim d’accionistes en cadascun dels
compartiments no pot ser inferior a 20, sense que, en cap
cas, el nombre d’accionistes totals que integrin la societat
sigui inferior a 100.

5. No obstant aixo, no han de complir els requisits
esmentats en els apartats anteriors les societats d'inver-
sio lliure que regula l'article 43.

6. Les societats no constituides pels procediments
de fundacio successiva i de subscripcio publica d’accions
disposen del termini d'un any, comptat a partir de la ins-

cripcio en el registre corresponent de la CNMYV, per assolir
el nombre minim d’accionistes.

7. A les accions d'una societat d’inversio també els
és aplicable el que disposen els apartats 3, 8, 9i 10 de
I'article 4. Als efectes del que disposa |'apartat 8, es consi-
dera mitja de difusié apte la pagina web de la societat
d’inversio.

Article 7. L'administracio de la societat.

1. Son organs d’administracio i representacio de la
societat d’'inversi6 els que determinen els seus estatuts,
de conformitat amb les prescripcions de la legislacio
sobre societats andonimes. La societat d’inversido ha de
tenir un consell d’administracio.

2. Quan aixi ho prevegin els estatuts socials, la junta
general o, per delegacio seva, el consell d’administracio,
poden acordar que la gestio dels actius de la societat, o bé
en la seva totalitat, o bé en una part determinada, s’encar-
regui a una o diverses SGIIC o a una o diverses entitats
que estiguin habilitades per dur a terme a Espanya el ser-
vei d’inversio que preveu l'article 63.1.d) de la Llei 24/1988,
de 28 de juliol. Leventual acord s’ha d’elevar a escriptura
publica i s’ha d’inscriure en el Registre mercantil i en el
registre de la CNMV.

Les entitats a qué es refereix el paragraf anterior, al
seu torn, poden delegar la gestio dels actius la gestio dels
quals se’ls hagi encomanat en una altra entitat financera
de la manera i amb els requisits que estableix |'article 68.
En cas que aquesta delegacié I’hagi imposat la societat
d’inversio, la qual cosa s’ha d’acreditar mitjangant I'acord
corresponent de la junta general d'accionistes o, per dele-
gacidé expressa d’aquesta, del consell d’administracio,
I'entitat que delega no és responsable davant els accionis-
tes dels perjudicis que puguin derivar de la contractacié
esmentada.

3. Lacord esmentat en |'apartat anterior no relleva
els organs d'administracié de la societat de cap de les
obligacions i responsabilitats que la normativa vigent els
imposen.

TiTOL Il

Disposicions comunes

CAPITOL |

Condicions d’accés i exercici de l'activitat
Article 8. Autoritzacio i registre.

1. Els qui pretenguin crear una IIC han de:

a) Obtenir de la CNMV I'autoritzacio prévia del pro-
jecte de constitucio del fons d’inversié o, si s’escau, de la
societat d’inversio.

Quan la lIC hagi de dur a terme una gestié encami-
nada a aconseguir un objectiu concret de rendibilitat que
tingui la garantia d'un tercer i, per a aixo, sigui imprescin-
dible contractar operacions abans que finalitzi el periode
de comercialitzacio inicial, s'ha d’especificar en la memo-
ria que preveu l'article 10.2 de la Llei quina entitat assu-
meix les posicions que finalment no contracti la IIC, per-
que sobrepassen el volum necessari per aconseguir la
rendibilitat garantida considerant el patrimoni de la IIC
quan finalitzi el periode de comercialitzacio inicial, que és
improrrogable i no ha d’excedir els tres mesos.

b) Constituir, una vegada obtinguda |'autoritzacio,
una societat anonima o un fons d’inversio, segons escai-
gui. En el cas de les societats d’inversié, aquesta constitu-
ci6 s’ha d’efectuar, en tot cas, mitjancant atorgament
d’una escriptura publica i inscripcio en el Registre mer-
cantil. Té caracter potestatiu la constitucié dels fons d'in-
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versio mitjancant I'atorgament d’escriptura publica, aixi
com la conseglient inscripcid en el Registre mercantil.

c) Inscriure la lIC en el registre de la CNMV que cor-
respongui, aixi com procedir al registre del fullet informa-
tiu de la institucié que, en el cas de les IIC per comparti-
ments, ha d’incloure un annex referent a cada
compartiment. La CNMV ha de resoldre les sol:licituds
d’inscripcid en el termini d’'un mes des de la seva recepcio
o, si s’escau, des del moment en qué es completi la docu-
mentacié exigida. Si el projecte presentat per inscriure’l
s’allunya de I'autoritzat préviament, se n’ha de denegar la
inscripcié mitjancant una comunicacié als promotors en
que s’hi han de detallar les qliestions que hagin estat
objecte de modificacio, i els interessats poden o bé recti-
ficar en el termini d’un mes les variacions o errors intro-
duits, o bé sol-licitar expressament una nova autoritzacio
en els termes que preveu aquest article, tot aixo sense
perjudici dels recursos administratius que els correspon-
guin d’acord amb la legislacio vigent. No s’han de practi-
car inscripcions en els registres corresponents en cas que
entre la data d’autoritzacio prévia i la de sol-licitud d’ins-
cripcid en el registre de la CNMV hagin transcorregut més
de sis mesos, i I'autoritzacio s’ha de tornar a sol-licitar.

En el cas dels fons d’inversio, la CNMV pot acordar en
un unic acte l'autoritzacio de la institucio i la seva inscrip-
cid en el registre corresponent de la CNMV. En aquest
suposit, la sol-licitud ha d’anar acompanyada del con-
tracte constitutiu, del fullet informatiu i de totes les dades,
informes o antecedents que la CNMV pugui considerar
necessaris. La CNMV ha de procedir a I'autoritzacié i ins-
cripcio de la lIC en el registre corresponent en el termini
de tres mesos des de la recepcio de la sol-licitud o des del
moment en qué es completi la documentacio exigible.

2. Les autoritzacions només poden ser denegades
per les causes que estableixen la Llei, aquest Reglament i
les altres disposicions aplicables. En cap cas no s’ha de
concedir I'autoritzacio a les lIC que, perque ho estableixen
el seu contracte constitutiu, el seu reglament de gestié o
els seus estatuts, no puguin comercialitzar les seves parti-
cipacions o accions en el territori espanyol.

Article 9. Contingut del contracte constitutiu.

1. El contracte constitutiu dels fons d’inversio ha de
contenir necessariament:

a) La denominacié del fons, que ha d’anar seguida,
en tot cas, de I'expressio «fons d’inversié» o de les sigles
«Fl», en el cas dels fons de caracter financer, o bé «fons
d’inversio immobiliaria» o de les sigles «Fll» en el cas dels
fons d’inversié de caracter immobiliari, o, si s’escau, la
gue correspongui de conformitat amb el que s’estableixi
per a altres tipus especials de fons d’inversio.

b) Lobjecte, circumscrit exclusivament a les activi-
tats esmentades en |'article 1.1 de la Llei.

c) El patrimoni del fons en el moment de constituir-lo.

d) Elnomiel domicili de la SGIIC i del dipositari, i les
dades relatives a la inscripcio de la SGIIC i del dipositari
en el Registre mercantil i en el registre corresponent de la
CNMV.

e) ElReglament de gestio del fons, amb les mencions
minimes que detalla I'article seguent.

2. La CNMV ha d’establir la manera i el termini per
remetre el contracte constitutiu.

Article 10. Contingut del reglament de gestio.

1. El reglament de gestio constitueix el conjunt de
normes que, ajustades a la legislacio vigent en cada
moment, regeix el fons i ha de contenir, a més dels aspec-
tes que preveu la Llei, almenys les especificacions
seglients:

a) Ladenominacio del fons. Quan es prevegi fer ser-
vir diferents referéncies als efectes de comercialitzar el
fons, totes aquestes s’han de preveure en el reglament de
gestid. En tot cas, en la publicitat i en qualsevol publicacié
del fons, a més de la referencia als efectes de comercialit-
zacio, s’hi ha d’incloure la denominacio del fons.

b) Ladeclaracid, sis’escau, de la possibilitat de crear
compartiments.

c) Elnomi el domicili de la SGIIC i del dipositari, aixi
com les dades indicadores de la inscripcio de tots dos en
el Registre mercantil i les normes per a la direccio, admi-
nistracio i representacio del fons.

d) Els requisits per substituir la SGIIC i el dipositari.

e) El termini de durada del fons, que pot ser
il-limitat.

f) Els criteris generals sobre inversions i les normes
per seleccionar valors.

d) El procediment per a I'emissid i el reemborsa-
ment de les participacions i els suposits en qué es poden
suspendre I'emissio o el reemborsament.

h) El procediment per determinar el valor liquidatiu
de subscripcid i el reemborsament amb indicacié del
meétode i de la freqliiéncia per calcular-lo.

i) El réegim de subscripcions i reemborsaments, amb
indicacio del mitja en qué s’efectuen, d’acord amb el que
disposa l'article 7.4 de la Llei.

j) Les caracteristiques dels certificats i de les anota-
cions representatives de les participacions.

k) Els requisits i les formes per portar a terme la
modificacio del contracte i del reglament.

I) Les causes de dissolucié del fons i les normes per
liquidar-los, amb indicacié de la manera de distribuir en
aquest cas el patrimoni entre els particips d’aquell i els
requisits de publicitat que préviament s’"han de complir.

m) Si s’escau, els drets especials d'informacio sobre
els estats financers del fons i de la SGIIC que es recone-
guin als particips.

2. S’habilita la CNMV perque determini els terminis i
la manera de remetre el reglament de gestidé dels fons
d’inversio i les seves modificacions.

Article 11. Contingut dels estatuts socials de les societats
d’inversio.

1. En els estatuts socials, a més dels requisits que
estableixen la Llei i I'article 9 del text refos de la Llei de
societats anonimes, aprovat pel Reial decret legislatiu
1564/1989, de 22 de desembre, s'hi ha d’expressar els
seguents:

a) Larad social de la societat, en qué hi ha de figurar
necessariament la denominacié de «societat d’inversio
de capital variable» o les sigles «SICAV» en el cas de les
societats d'inversid de caracter financer, o bé «societat
d’inversié immobiliaria» o les sigles «SlI» en el cas de les
societats d’inversio de caracter immobiliari, o, si s’escau,
la que correspongui de conformitat amb el que s’esta-
bleixi per a altres tipus especials de societats d’inversio.

b) Lobjecte social circumscrit exclusivament a les
activitats que enumera l'article 1.1 de la Llei.

c) El capital social, que no pot ser inferior al minim
legalment establert per a cada tipus de societat d’inver-
si6, amb expressio del nombre d’accions i, si s’escau, de
les series en quée esta dividit i el valor nominal d’aques-
tes. En el cas de les SICAV, s’hi ha de fer constar, amb les
mencions assenyalades anteriorment, el capital inicial,
que no pot ser inferior al que estableix |'article 50, aixi
com el capital estatutari maxim.

d) Una declaracid, si s’escau, de la possibilitat de
crear compartiments.

e) La designacié d'un dipositari autoritzat en el cas
de les SICAV, amb indicacio del seu nom i domicili, aixi
com de les dades identificadores de la inscripcié en el
Registre mercantil.



Suplement nium. 21

Dimecres 16 novembre 2005 2611

f) Si hi ha o no la possibilitat d’'encomanar la gestio
dels actius de la societat a un tercer.

g) Les normes o els criteris generals a qué han
d’ajustar la seva politica d’inversions.

h) La prohibicido de remuneracions o avantatges per
als fundadors i promotors.

2. S’habilita la CNMV perqué determini els terminis i
la manera de remetre els estatuts socials de les societats
d’'inversio i les seves modificacions.

Article 12. Requisits d’accés i exercici de l'activitat i
d’inscripcio en el registre de la CNMV de les societats
d’inversio.

1. De conformitat amb el que disposa l'article 11.2.a)
de la Llei, els procediments de control intern de qué han
de disposar les societats d’'inversio han d’incloure, en par-
ticular, un régim que reguli les inversions en instruments
financers de la societat.

Totes aquestes mesures han de garantir que cada
transaccio relacionada amb I'entitat es pugui reconstruir
d’acord amb el seu origen, les parts que hi participin, la
seva naturalesa i el temps illoc en qué s’hagi realitzat, aixi
com que els actius de la societat s'inverteixin d’acord amb
els seus estatuts i les disposicions legals vigents.

Es faculta la CNMV per establir els requisits minims
que han de complir els sistemes de control intern i de
gestio i control de riscos, aixi com la manera en qué hagi
de ser informada de I'existéncia i funcionament d’aquests
sistemes.

2. Als efectes del que disposa l'article 11.2.c) de la
Llei, el requisit d’honorabilitat empresarial o professional
també s’entén referit a les persones fisiques que repre-
sentin persones juridiques que siguin consellers.

3. De conformitat amb el que disposa I'article 11.2.d)
de la Llei, es presumeix que tenen coneixements i expe-
riencia adequada en matéries relacionades amb els mer-
cats de valors els qui, durant un termini no inferior a dos
anys, hagin exercit funcions d’alta administracié, direc-
cid, control o assessorament d’entitats financeres,
empreses de serveis d'inversid, [IC o SGIIC, o funcions
relacionades amb els mercats esmentats en altres enti-
tats publiques o privades. En el cas d’lIC no financeres,
I'experiéncia assenyalada s’entén referida a entitats de
I'ambit en qué exerceixin la seva activitat.

4. De conformitat amb el que disposa l'article 11.2.e)
de la Llei, les societats d'inversio han d’incloure en el
reglament intern de conducta un regim d’operacions per-
sonals de consellers, directius i empleats de la societat i,
Isi i’legcau, el réegim d’operacions vinculades que estableix
a Llei.

5. S’habilita la CNMYV per determinar la forma, el con-
tingut i els terminis de la comunicacié de modificacions en
la composicié o carrecs del consell d’administracio i direc-
tius o assimilats de les societats d’inversié.

Article 13. Registres de la CNMV en materia d’lIC.

En la CNMV s’han de portar, amb les seccions i sub-
seccions que siguin necessaries, els registres seglients
relacionats amb les IIC, les SGIIC i els dipositaris:

1r Registre de societats d’inversio de caracter finan-
cer o SICAV.

2n Registre de fons d’inversié de caracter financer
o FI.

SBr Registre de societats d’inversidé immobiliaria

o Sll.

4t Registre de fons d’inversié immobiliaria o Fll.

5¢ Registre d'lIC d’inversid lliure o IICIL.

6& Registre d'lIC d'lIC d'inversid lliure o IICIICIL.

7¢ Registre de societats gestores d’institucions d’in-
versio col-lectiva o SGIIC.

8¢ Registre de dipositaris d'lIC.

9¢ Registre d’altres IIC.

10e Registre de participacions significatives.

11¢ Registre de fullets, informes periodics i audito-
ries.

12& Registre d'lIC estrangeres comercialitzades a
Espanya.

13e Registre de societats gestores estrangeres que
operin a Espanya.

14& Registre de societats de taxacié que hagin
comunicat a la CNMV la intencié de valorar immobles
d’lIC immobiliaria.

15¢ Registre de fets rellevants.

16e Registre d’agents i apoderats de SGIIC.

Article 14. Modificacio de projectes de constitucio, esta-
tuts, reglaments i fullets.

1. Les modificacions en el projecte de constitucio,
una vegada autoritzat, en els estatuts o en el reglament de
les IIC queden subjectes al procediment d’autoritzacio
d’lIC que preveuen la Llei i aquest Reglament, amb les
especialitats seglents:

a) Les modificacions dels estatuts socials i dels
reglaments que no requereixin autoritzacié prévia,
d’acord amb el que estableix I'article 12 de la Llei, s’"han
d’incloure en I'informe trimestral immediatament poste-
rior, aixi com en lI'informe semestral o anual seglient. La
consideracio d’escassa rellevancia en el cas dels fons
d’'inversio es pot realitzar simultaniament a la seva ins-
cripcio en el registre corresponent de la CNMV.

b) Quan la modificacio del fullet es produeixi amb
motiu de la concessid o renovacié de garanties a lIC que
duen a terme o hagin de dur a terme una gestié encami-
nada a aconseguir un objectiu concret de rendibilitat que
tingui la garantia d'un tercer, s’ha de remetre a la CNMV
la informacié que assenyala el segon paragraf de I'arti-
cle 8.1.a).

c) En el cas de modificacions dels reglaments de ges-
tio, la inscripcid es pot fer d’ofici quan les modificacions
derivin de canvis normatius o de modificacions en altres
registres de la CNMV.

d) En el cas de modificacions estatutaries, la sol-
licitud d’autoritzacio es pot fer abans de la seva aprovacié
pels corresponents organs de govern de la societat.

e) La presentacio davant la CNMV de la documenta-
cio que cal per inscriure les modificacions esmentades en
aquest article s’ha de fer en el termini de tres mesos,
comptat des de la notificacié de I'autoritzacio previa o de
la consideracio com d’escassa rellevancia. Transcorregut
aquest termini sense que s'hagi sol-licitat la inscripcié de
la modificacio, es denega la inscripcié i s’han de tornar a
complir els tramits de publicitat. No obstant aixo, quan la
modificaciéo hagi de complir requisits que exigeixin els
transcurs de terminis amb caracter previ a la seva inscrip-
ci6 en el registre de la CNMV, es pot prorrogar el termini
de tres mesos per un termini addicional no superior a tres
mesos.

2. Qualsevol modificacié del reglament d'un fons
d’inversio que requereixi autoritzacio prévia I’ha de publi-
car la CNMV després d’autoritzar-la i la SGIIC I’'ha de
comunicar als particips en el termini dels 10 dies seglients
a la notificacio de l'autoritzacié. En aquests casos, la
CNMV ha d’exigir com a requisit previ per inscriure la
modificacio en els seus registres administratius I'acredita-
ci6é del compliment de I'obligacié de comunicacié mitjan-
cant una certificacié de la SGIIC i la presentaciéo d'una
copia de la carta remesa als particips.

Quan la modificacié del Reglament de gestio o, si s'es-
cau, del fullet afecti la politica d’inversio, politica de distri-
bucio de resultats, substitucio de la societat gestora o del
dipositari, delegacié de la gestio de la cartera de la institu-
cio en una altra entitat, canvi de control de la SGIIC, trans-
formacié, fusio o escissié del fons o del compartiment,
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establiment o elevacio de les comissions, s’ha de comuni-
car als particips amb caracter previ a la seva entrada en
vigor, amb una antelacido minima d’un mes. Lentrada en
vigor d'aquestes modificacions es produeix en el moment
de la inscripcio de la modificacio del reglament de gestio
o, si s’escau, de lI'actualitzacié del fullet explicatiu. El canvi
de control de la SGIIC, una vegada efectuat i comunicat a
la CNMV, s’ha de comunicar als particips en el termini de
10 dies.

Sempre que hi hagi una comissié de reemborsament
o despeses o descomptes associats a aquest, els particips
poden optar durant I'esmentat termini d'un mes comptat
a partir de la data de publicacid, o de la remissio de les
comunicacions als particips si aquesta és posterior, pel
reemborsament o traspas de les seves participacions,
total o parcial, sense deduccié de comissio de reemborsa-
ment ni cap despesa, pel valor liquidatiu que correspon-
gui a la data de I'ultim dia del mes d’informacio.

Igualment, els particips de fons la politica d’inversié
dels quals es basi en la inversi6é en un Unic fons de carac-
ter financer d’acord amb el que estableix I'article 45 dis-
posen del mateix dret d’'informacié o, si s’escau, de sepa-
racié, en els mateixos terminis, quan el fons que
constitueix I'objecte Unic de la seva politica d’inversié
experimenti alguna de les modificacions que assenyala el
segon paragraf d’aquest apartat.

Si els reemborsaments sol-licitats assoleixen un
import total igual o superior al 50 per cent del patrimoni
del fons, aquest es pot dissoldre en els termes que asse-
nyalen l'article 24 de la Llei i |'article 33 d’aquest Regla-
ment.

Quan la modificacido no afecti tot el fons d’inversio
sind només un o diversos compartiments, les comunica-
cions i, si s’escau, I'exercici del dret de separacié s’han
d’entendre referits Unicament i exclusivament als parti-
cips afectats d’aquests compartiments.

S’habilita el ministre d’Economia i Hisenda i, amb la
seva habilitacié expressa, la CNMV per precisar i desen-
volupar els suposits de modificacions del reglament de
gestio o del fullet que donen dret de separacio als parti-
cips dels fons d’inversio.

De conformitat amb el que disposa l'article 12.2 de la
Llei, no existeix dret de separacid ni dret d'informacio
previa a la inscripcio durant el termini d'un mes, en els
casos de substitucio de la societat gestora o del dipositari,
sempre que l|'entitat substituta sigui del mateix grup i
s’acrediti una continuitat en la gestid del fons en el
moment de sol-licitar I'autoritzacié que preveu aquest
apartat.

Aixi mateix, sense perjudici del que disposa aquest
apartat, la CNMV pot establir que els particips disposin
del dret d'informacié individualitzada, en les altres modi-
ficacions que consideri que tenen una rellevancia espe-
cial.

Article 15. Creacio i modificacio de compartiments.

1. La creaci6 de compartiments nous o la modifica-
ci6 dels existents en fons d’inversio I'ha d’autoritzar la
CNMYV de conformitat amb el que disposa |'article anterior
d’acord amb les especialitats seglients:

a) EIl termini per a l'autoritzacié és de tres mesos a
partir de la recepcio de la sol-licitud.

b) La sollicitud s’ha de remetre acompanyada del
fullet actualitzat i, en el cas de fons que no tinguin prevista
expressament la possibilitat de constituir compartiments,
de la corresponent proposta de modificacié del seu regla-
ment de gestio.

2. La creacio de nous compartiments o la modifica-
ci6 dels existents en societats d'inversié s’ha de regir pel
que disposa l'apartat anterior i, en tot cas, la sol-licitud
s’ha d’acompanyar de la corresponent proposta de modi-
ficacio de I'acord social corresponent.

Lacord de creacié de nous compartiments I'adopta la
junta general de la societat o el consell d’administracio
quan se li hagi delegat expressament aquesta facultat. La
delegacié té caracter temporal i la seva durada no pot
excedir en cap cas els 18 mesos. Només es poden ads-
criure al nou compartiment accions representatives del
capital estatutari maxim que no estiguin subscrites en el
moment de I'adopcio de I'acord.

El compartiment s’ha de constituir amb la subscripcié
efectiva i desemborsament del nombre minim d’accions
que a aquest efecte preveu I'acord social, el valor nominal
de les quals ha de ser almenys equivalent a la xifra
minima de capital que exigeix aquest Reglament. La cons-
titucio s'ha de comunicar a la CNMV perqué consti en el
registre corresponent.

La modificacié dels compartiments existents, la seva
integracio amb un altre o altres o la seva supressio les
poden acordar la junta general o el consell d’administra-
cio en els termes abans indicats.

Per modificar els compartiments existents cal I'acord
de la majoria dels accionistes afectats, adoptat en una
junta especial o a través de votacid separada en la junta
general, amb els requisits que preveu l'article 144.1 del
text refés de la Llei de societats andonimes, aprovat pel
Reial decret legislatiu 1564/1989, de 22 de desembre.

Article 16. Revocacio de I’autoritzacio.

1. De conformitat amb el que disposa el paragraf
segon de l'article 13.1.a) de la Llei, quan per circumstan-
cies del mercat o per I'obligat compliment de la Llei o de
les prescripcions del text refés de la Llei de societats ano-
nimes, aprovat pel Reial decret legislatiu 1564/1989, de 22
de desembre, el patrimoni o el nombre de particips d'un
fons, o d'un dels seus compartiments, o el capital o el
nombre d’accionistes d'una societat d’inversio, o d'un
dels seus compartiments, baixin per sota dels minims que
estableix aquest Reglament, aquestes institucions han de
gaudir del termini d'un any, durant el qual poden conti-
nuar operant com a tals.

Dins el termini esmentat han de portar a terme la
reconstitucido permanent del capital o del patrimoni i del
nombre d’accionistes o particips, o bé decidir la seva dis-
solucio, o bé, només en el cas de societats, renunciar a
I"autoritzacié concedida i sol-licitar I'exclusié del registre
administratiu corresponent amb les conseguients modifi-
cacions estatutaries i de la seva activitat. Transcorregut el
termini d'un any, se’'n cancel-la la inscripcio en els regis-
tres administratius si aquesta inscripcié subsisteix, llevat
que en el termini s’"hagi produit la reconstitucié del capital
o patrimoni o del nombre d’accionistes o particips. La
cancel-lacié en el registre administratiu del fons d’inver-
sié implica la seva dissolucié automatica, i s’ha de liqui-
dar, de conformitat amb el que disposen l'article 24 de la
Llei i I'article 33 d’aquest Reglament.

2. Als efectes del que disposa l'article 13.1.c) de la
Llei, la renuncia voluntaria de les societats d’inversio
requereix |'acord exprés de la junta general d'accionistes,
adoptat per la majoria exigida per modificar els seus
estatuts.

Article 17. Suspensio de I’autoritzacio de les societats
d’inversid.

La durada de la suspensio, acordada en virtut del que
disposa I'article 13.2 de la Llei, no pot ser de més d’un any,
prorrogable per un altre, llevat quan es tracti d'una sancio
de conformitat amb el que disposen els articles 85 i 86 de
la Llei.
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Article 18. Reserva de denominacio.

1. Les seglients denominacions i les seves sigles son
privatives de les IIC inscrites en els registres correspo-
nents de la CNMV:

IICa) «Institucid d’inversio col-lectiva» i la seva sigla
« ».

b) «Fons d’inversié de caracter financer» i la seva
sigla «Fl».

c) «Societat d'inversié de capital variable» i la seva
sigla «SICAV».

d) «lIC d'inversid lliure» i la seva sigla «lICIL».

e) «Societat d'inversid lliure» i la seva sigla «SIL».

f) «Fons d’inversio lliure» i la seva sigla «FIL».

g) «lIC d'lIC d'inversid lliure» i la seva sigla «lICII-
ClL».

h) «Societat d'inversié immobiliaria» i la seva sigla
«SlI».

i) «Fons d'inversi6 immobiliaria» i la seva sigla
«FlI».

2. Les lIC que regula aquest Reglament han d’in-
cloure en la rad social la denominacio literal que els cor-
respongui d’entre les assenyalades anteriorment o, si aixi
ho prefereixen, incloure I'abreviatura literal de la denomi-
nacio.

3. Cap persona o entitat que no figuri inscrita en els
registres de la CNMV pot utilitzar les denominacions
esmentades en |'apartat anterior d’aquest article o qualse-
vol altra expressié que indueixi a confondre-les amb
aquestes.

CAPITOL Il

Comercialitzacio transfronterera d’accions
i participacions d’liC

Article 19. Comercialitzacio a Espanya de les accions i
participacions d’lIC estrangeres.

1. La comercialitzacié a Espanya de les accions i par-
ticipacions de les IIC autoritzades en un altre Estat mem-
bre de la Unié Europea d'acord amb la Directiva
85/611/CEE del Consell, de 20 de desembre de 1985, per la
qual es coordinen les disposicions legals, reglamentaries
i administratives sobre determinats organismes d’inver-
sid col-lectiva en valors mobiliaris, s’ha de produir a tra-
vés dels intermediaris facultats i en les condicions que
estableixen la Llei 35/2003, de 4 de novembre, d’institu-
cions d’inversio col-lectiva, i la Llei 24/1988, de 28 de
juliol, del mercat de valors. També hi son aplicables les
normes vigents en materia de moviments de capitals. Aixi
mateix, la CNMV ha d’incorporar als seus registres la
documentacid presentada per la IIC. El nimero amb qué
la lIC quedi registrada s’ha de reflectir en qualsevol docu-
ment i publicitat de la lIC que es difongui a Espanya.

2. Lacomercialitzacié a Espanya de les accions i par-
ticipacions de les |IC autoritzades en altres estats mem-
bres de la Uni6 Europea no sotmeses a la Directiva
85/611/CEE i de les IIC autoritzades en estats no-membres
de la Unid Europea requereix que la lIC estigui expressa-
ment autoritzada amb aquesta finalitat per la CNMV
d’acord amb el que disposa la Llei i que aquella quedi
registrada en el registre que hi ha a aquest efecte en la
CNMV. El nombre amb que la IIC quedi registrada s’ha de
reflectir en qualsevol document i publicitat de la lIC que es
difongui a Espanya.

3. La CNMV pot exigir a I'intermediari que efectui a
Espanya la comercialitzacio d'lIC estrangeres informacié
periodica amb fins estadistics sobre les [IC comercialitza-
des en el territori espanyol, aixi com qualsevol altra
informacié que sigui necessaria per complir les seves
obligacions de supervisié d’acord amb la Llei i aquest
Reglament.

4. La CNMV pot determinar la forma, el termini i el
contingut de la informacié que s’ha de presentar quan
s’inscriu la comercialitzacié d'lIC estrangeres. La informa-
ci6 la pot remetre directament la IIC estrangera o la seva
societat gestora, o bé I'entitat comercialitzadora o per-
sona juridica que designi.

Article 20. Comercialitzacio de les accions i participacions
d’lIC espanyoles a I’exterior.

1. Les IIC espanyoles que pretenguin comercialitzar
les seves accions o participacions en I'ambit de la Unié
Europea de conformitat amb el que disposa la Directiva
85/611/CEE han de complir el que disposa I'article 16 de la
Llei, sense perjudici del que estableix la normativa de
moviments de capitals.

2. Les accions o participacions de les IIC espanyoles
es poden comercialitzar en altres paisos a través de les
entitats que estan legalment habilitades en aquests pai-
sos per dur a terme l'activitat de comercialitzacié. No
obstant aixo, la SGIIC no s’eximeix de la seva responsabi-
litat, en cap cas, per la realitzacié d’aquestes activitats per
part de I'entitat comercialitzadora.

La comercialitzaci6 ha de complir els requisits
seglients:

a) En el registre d’accionistes o particips de la IIC
espanyola, els accionistes o particips canalitzats a través
de I’entitat comercialitzadora han de figurar a nom
d’aquesta, per compte dels seus clients.

b) Lentitat comercialitzadora, segons la freqiéncia
amb que la IIC atengui la subscripcié o adquisicid i el
reemborsament o transmissio de les seves participacions
o accions, ha de comunicar a la IIC espanyola o, si s'es-
cau, a la corresponent SGIIC, el saldo de subscripcions i
de reemborsaments o transmissions produits, i ha d’abo-
nar la diferéncia o sol-licitar-ne I'abonament. Amb la
mateixa periodicitat i als efectes de determinar el nombre
minim d’accionistes o particips de la IIC, ha de comunicar
a la lIC espanyola o, si s’escau, a la SGIIC corresponent el
nombre d’accionistes o particips canalitzats a través
d’aquesta.

c) En els contractes que se subscriguin entre la IIC
espanyola, o la SGIIC si s’escau, i la comercialitzadora,
s’hi ha d’establir que sigui aquesta la que remeti, o els
posi a disposicié dels accionistes o particips canalitzats a
través d'aquesta, els documents informatius que, d’acord
amb la legislacié aplicable, tinguin dret a rebre.

d) En aquests contractes, s’hi ha d’establir que sigui
la comercialitzadora la que remeti a la CNMV tota la infor-
macio, en relacié amb els accionistes o particips de la lIC
canalitzats a través d'aquesta, que, d’acord amb la nor-
mativa espanyola, hagi de remetre la SGIIC a la dita auto-
ritat. Si I'entitat comercialitzadora incompleix aquestes
obligacions, automaticament la SGIIC s’ha de fer respon-
sable de I'incompliment davant les autoritats espanyoles,
per a les quals el contracte no té cap mena de validesa a
partir de I'incompliment. Tot aixd sense perjudici de les
infraccions i sancions que siguin pertinents de conformi-
tat amb el que disposa la Llei.

e) Els residents espanyols no poden ser accionistes
o particips d’'lIC espanyoles a través de comercialitzadors
estrangers. Sense perjudici de les infraccions i sancions
que, si s'escau, siguin pertinents, les SGIIC sén responsa-
bles d’aquest incompliment, i el dit contracte no té cap
mena de validesa davant les autoritats espanyoles a partir
del moment de I'incompliment.

La CNMYV pot establir el contingut minim dels contrac-
tes que assenyala abans i fixar els models de contractes,
si s’escau. En tot cas, en el contracte de comercialitzacié
hi ha de figurar necessariament una clausula que n’esta-
bleixi la resolucio quan es produeixi l'incompliment de les
obligacions que preveu aquesta disposicio per part de
I’entitat comercialitzadora. El contracte de comercialitza-
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cio queda sense efecte a partir del moment en quée la
societat gestora o la societat d’'inversié tinguin constancia
per qualsevol mitja de I'incompliment.

3. La CNMV ha d’informar la Comissié Europea de
les dificultats de caracter general que les IIC espanyoles
harmonitzades trobin per comercialitzar les seves accions
o participacions en un Estat no-membre de la Uni6 Euro-
pea.

CAPITOL III

Informacio, publicitat i comptabilitat
Article 21. Obligacions d’informacio de les IIC.

La SGIIC, per a cada un dels fons d'inversié que admi-
nistri, i les societats d'inversié han de publicar, per difon-
dre’ls entre els particips, accionistes i public en general,
un fullet complet, un fullet simplificat, un informe anual,
un informe semestral i dos informes trimestrals, amb la
finalitat que, de manera actualitzada, siguin publicament
conegudes totes les circumstancies que poden influir en
la determinacio del valor del patrimoni i les perspectives
de la institucié, en particular els riscos inherents que com-
porta, aixi com el compliment de la normativa aplicable.

En tot moment, les IIC han d’estar en condicions
d’acreditar que han complert les obligacions d’'informacio
que estableix |'article 18 de la Llei. La CNMV ha de deter-
minar la manera en qué s’ha d’acreditar el compliment
d’aquestes obligacions.

El ministre d’Economia i Hisenda i la CNMV poden
recollir de les institucions que regula aquest Reglament la
informacio addicional que considerin necessaria per tal
d’exercir les seves respectives competencies. En particu-
lar, la CNMV pot establir amb caracter general I'obligacio
de remetre-li periodicament informacio relativa al compli-
ment de les limitacions a les seves inversions d'acord
amb el que disposen la Llei i aquest Reglament. Aixi
mateix, s'habilita la CNMV per determinar la manera, el
contingut i els terminis per remetre tota la informacié que
figura en aquest article.

Article 22. Fullet complet.

1. El fullet complet, a més dels estatuts o del regla-
ment de gestié que s’hi ha d’incorporar com a annex, ha
de contenir les qliestions seglients:

a) Laidentificacié de lallC, del dipositari i, si s’escau,
de la gestora i del promotor.

b) La data de constitucio de la lIC i de la gestora, aixi
com la seva durada si aquesta és limitada, i la indicacio de
les dades identificadores de la inscripcié de la societat
d’inversio en el Registre mercantil.

c) Laindicacio d'altres IIC gestionades per la societat
gestora, si s’escau.

d) Una declaracié en que s’indiqui que I'Gltim
informe anual i I'informe trimestral publicats es poden
obtenir gratuitament, amb la sol-licitud prévia, abans de
subscriure el contracte i que, després de subscriure el
contracte, els successius informes anual i semestral es
poden obtenir gratuitament, llevat de renuncia expressa;
a més, es pot obtenir I'informe trimestral, amb la sol-
licitud previa. Aixi mateix, s’ha d’indicar la data d’incorpo-
racio del fullet en el registre de la CNMYV, el lloc on es
facilitin els documents publics de la IIC i un punt de con-
tacte per obtenir, si s’escau, aclariments suplementaris.

e) La indicacio, si s'escau, de |'existéncia de classes
de participacions o de séries d’accions, aixi com del regim
aplicable.

f) En el cas de les lIC per compartiments, la indicacio
d’aquesta informacid, aixi com de la manera en qué els
accionistes o, si s’escau, els particips poden passar de

I'un a l'altre i les comissions que serien aplicables en
aquest cas.

g) La indicacio rellevant per al particip o accionista
sobre el regim fiscal aplicable a la lIC i al mateix particip o
accionista, incloent-hi una referéncia a les possibles
retencions.

h) La data del tancament dels comptes anuals de
lalIC.

i) Laidentitat dels auditors.

j) Laidentitat i les funcions en la societat d’inversio,
i en la societat gestora, dels membres dels 0rgans d’admi-
nistracio, de direcciod i control. Aixi mateix, una mencio de
les principals activitats exercides per aquestes persones
fora de la societat o de la societat gestora quan siguin
significatives en relacio amb aquestes.

k) La indicacio del capital social de la societat d'in-
versid i de la societat gestora.

[) Laindicacio, sis’escau, dels mercats o sistemes en
queé les participacions o accions cotitzin o es negociin.

m) Una descripcié dels objectius d’inversio de la lIC
o, si s'escau, de cadascun dels compartiments, inclosos
I'index de referéncia, si n'hi ha, i els objectius financers i
de rendibilitat amb una menci6é especial quan es tracti
d’lIC que duen a terme una gestié encaminada a aconse-
guir un objectiu concret de rendibilitat que tingui la garan-
tia d’un tercer; els de la politica d’inversid i els seus limits,
una avaluacio del perfil del risc, aixi com les técniques,
instruments i possibilitats d’'endeutament susceptibles de
ser utilitzats en la gesti6 de la lIC.

La politica d’'inversio de la lIC. En el cas d'lIC per com-
partiments, s’ha de referir a cada compartiment. En el cas
d’lIC de caracter financer, el fullet ha de contenir les preci-
sions seglients:

1a Indicacid de les categories d’actius financers en
que pot invertir la lIC.

2a S'hi ha d’'indicar si s’autoritzen les operacions
amb instruments derivats, incloent-hi en aquest cas una
declaracié que determini si la inversio té fins de cobertura
o de compliment d’objectius d’inversié o les possibles
repercussions de la utilitzacio dels instruments derivats
en el perfil de risc i el grau palanquejament.

3a Ha de constar de manera clara en el fullet quan la
[IC inverteixi principalment en categories d’actius dife-
rents dels que estableix I'article 30.1.a) i b) de la Llei, o
reprodueixi un index borsari o de renda fixa.

4a  El fullet ha de declarar expressament els casos
en que el valor liquidatiu de la lIC pugui presentar una alta
volatilitat degut a la composicio de la seva cartera o a les
técniques utilitzades de gestio de carteres.

n) Els plans especials d’'inversio oferts als inversors,
amb especificacions de les seves caracteristiques quant
a les aportacions minimes i la seva revisio, durada del
pla, quantia de les comissions que han de pagar els subs-
criptors dels plans, normes de preavis perqué l'inversor
els cancel-li, causes de terminacio per part de la SGIIC o
la societat d'inversio, garanties que s’obtinguin d’institu-
cions financeres, normes especials d'informacio i altres
circumstancies dels plans.

n) Informacié comercial, amb indicacié de la manera
d’adquirir o subscriure i vendre o reemborsar les partici-
pacions o accions; si s’escau, el volum maxim, que pot
assolir el total de participacions o accions propietat d'un
mateix inversor; la data i forma de distribucio dels divi-
dends de les participacions o accions quan escaigui; iden-
tificacidé del valor liquidatiu aplicable a subscripcions i
reemborsaments i indicacio de I'hora limit diaria per a
I"acceptacid d’ordres de subscripcio i reemborsament de
participacions o de compra i venda d’accions; i la freqiién-
cia amb que es publica el valor liquidatiu i lloc o manera
com es pot consultar.

o) Informacio sobre les societats d’assessoria, inclo-
sos els assessors d’inversié externa, que actuen sempre
sota contracte. S'hi ha d’indicar la denominacié de la
societat o, si s’escau, la identitat de |'assessor i les condi-
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cions del contracte que puguin interessar els particips o
accionistes. En tot cas, s’hi ha d’assenyalar que els costos
de I'assessorament son suportats per la societat gestora
dela llC.

8) El perfil del tipus d'inversor a qué va adrecada
la lIC.

q) Inclusié de totes les despeses i comissions possi-
bles, amb distincio entre les que ha de pagar el particip o
accionista de les que es paguin amb carrec als actius de la
IIC. En concret, s’"han d’establir en el fullet: les comissions
maximes i les efectivament aplicades inherents a la
venda, subscripcid, recompra o reemborsament de parti-
cipacions o accions; els descomptes que s’han de practi-
car en aquestes operacions i I'entitat beneficiaria del seu
cobrament; la fixacio de la manera com s’ha de calcular la
comissié de gestid i la comissid de diposit. Addicional-
ment, s’hi ha d’'incloure una ratio total de despeses supor-
tades i un index de rotacié de la cartera.

r) Levolucio historica de la IIC, efectuant una decla-
racio expressa que aquesta evolucid no constitueix un
indicador de resultats futurs. Si s’escau, aquesta informa-
ci6 es pot recollir com a document annex al fullet. Hi ha
d’apareixer en el fullet juntament amb I'objectiu financer,
de rendibilitat o index de referéencia si n"hi han, amb la
ratio del total de despeses i amb I'index de rotacié que
assenyala el paragraf anterior.

2. La CNMV ha de determinar el contingut i la
manera de presentar el fullet informatiu i pot establir
especialitats quan siguin necessaries en funcio de la cate-
goria a que pertanyi la IlIC, de conformitat amb el que
disposa I'ultim paragraf de l'article 30.2 de la Llei. La
CNMV ha d’establir els elements del fullet que es conside-
ren essencials i que requereixen una verificacio prévia
perqué entri en vigor. Quan es modifiquin els elements
essencials del fullet, aquests s’han d’actualitzar.

3. La CNMYV, aixi mateix, pot exigir la inclusi6 en els
fullets de qualssevol informacié addicional, advertiments
o explicacions que consideri necessaris per a |'adequada
informacio i proteccio dels inversors i la transparencia del
mercat.

Article 23. Fullet simplificat.

El fullet simplificat constitueix una part separable del
fullet complet i conté de manera resumida la informacio
més rellevant dels aspectes que assenyalen els paragrafs
a), b), d), e), f), g), i), 1), m), n), o), p), q)lr) de I'apartat 1 de
I"article anterior. Aquesta informacié s’ha de presentar de
manera facilment analitzable i comprensible per I'inver-
sor mitja. A més, ha de contenir una declaracioé del lloc on
es pot obtenir gratuitament el fullet complet.

Article 24. Informe anual.
1. Linforme anual, a més del que disposa l'article 17
de la Llei, ha de contenir les gqliestions seguents:

a) Informacio sobre I'Estat del patrimoni, amb indi-
cacio del total dels actius, el passiu i el valor patrimonial
net.

_ b) El' nombre de participacions o accions en circula-
cio.

c) El valor patrimonial net per participacié o accié.

d) La cartera de valors, de conformitat amb els crite-
ris que estableixi la CNMYV, tenint en compte la politica
d’inversio de la lIC, com a percentatge respecte de I'actiu
net, i amb indicacid, per a cada un dels valors esmentats,
de la seva quota de participacié amb relacié al total dels
actius de la [IC.També s’hi han d’indicar els moviments en
la composicio de la cartera durant el periode de referen-
cia.

e) Indicacié dels resultats generats en els actius de
lallC en el periode de referéncia, mitjancant les dades
seglients: rendes d’inversio, un altre tipus de rendes, cos-

tos de gestid, costos de diposit, altres carregues, taxes i
impostos, renda neta, rendes distribuides i reinvertides,
augment o disminucié del compte de capital, plusvalues o
minusvalues de les inversions i qualsevol altra modifica-
ci6é que afecti els actius i els compromisos de la IIC.

f) Quadre comparatiu relatiu als Ultims tres exercicis
i que, per a cada exercici, inclogui el valor liquidatiu i el
valor patrimonial net per participacioé o accio.

g) Indicacié de I'import dels compromisos que deri-
vin dels instruments derivats contractats.

h) Indicacio de totes les despeses de la IIC expressa-
des en termes de percentatge sobre el patrimoni del fons
0, si s'escau, sobre el capital de la societat.

i) El nombre de particips o accionistes de la IIC i, si
s’escau, de cada compartiment.

2. La CNMV pot establir I'altra informacio i adverti-
ments de caracter general o especific que s’han d’incloure
en l'informe anual amb caracter obligatori, quan ho consi-
deri necessari. Aixi mateix, la CNMV ha d’establir la
manera i el termini per remetre I'informe anual.

Article 25. Informe semestral i trimestral.

Els informes semestral i trimestral han de contenir
informacié sobre els aspectes que indica I'article anterior,
d’acord amb els models normalitzats a quée es refereix
I"article 17.6 de la Llei. La CNMV ha d’establir la manera i
el termini per remetre els informes semestral i trimestral.

Article 26.
financer.

Informacio periodica de les IIC de caracter no

Sense perjudici del que disposen els dos articles ante-
riors, la CNMV pot determinar les especialitats aplicables
al contingut dels informes anual, semestral i trimestral de
les IIC de caracter no financer.

Article 27. Publicacié d’informes periodics.

Els informes anual, semestral i trimestral s’han de
publicaris’han de lliurar als particips, de conformitat amb
el que disposa l'article 18.2 de la Llei, en el mes seglent a
la finalitzacio del periode de referéncia.

La publicacio dels comptes anuals auditats s’ha
d’efectuar de manera separada de I'informe anual en els
quatre mesos seguients a la finalitzacié del periode de
referéncia i s’han de lliurar als particips dins del mes
seglient a la seva elaboracio.

Article 28. Fets rellevants.

1. Les lIC han de fer public qualsevol fet especifica-
ment rellevant per a la situacio o el desenvolupament de
la institucid, mitjancant la seva immediata comunicacio a
la CNMV, posterior difusié per aquesta i inclusio en I'in-
forme trimestral i anual o semestral immediat. Es consi-
deren fets especificament rellevants per a la institucié
aquells el coneixement dels quals pugui afectar un inver-
sor raonablement per adquirir o transmetre les accions o
participacions de la institucio i, per tant, pugui influir de
manera sensible en el seu valor liquidatiu i, en particular:

1r Qualsevol reduccio del capital en circulacio de les
societats d’inversio que signifiqui una variacié superior
al 20 per cent d’aquell.

2n Qualsevol reemborsament en els fons d'inversié
que suposi una disminucié superior al 20 per cent del
patrimoni.

Als efectes del comput dels percentatges que establei-
xen aquest paragraf 2n i I'anterior, s’han de tenir en
compte les reduccions o els reemborsaments realitzats en
un sol acte. No obstant aix0, quan els limits s’assoleixin a
través de reduccions successives de capital o reemborsa-
ments sol-licitats per un mateix particip o per diversos
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particips pertanyents al mateix grup en un periode de dos
mesos, també s’ha de considerar fet rellevant el conjunt
de reduccions de capital o reemborsaments.

3r Qualsevol operacio d’endeutament, des del
moment en quée impliqui que les obligacions davant de
tercers excedeixin el cinc per cent del patrimoni de la IIC.

4t La substitucio de la SGIIC o del dipositari de fons
d’inversio, aixi com els canvis que es produeixin en el
control de la primera.

En el suposit de substitucio de la SGIIC o del diposi-
tari, la comunicacié a la CNMV s’entén efectuada quan
s’autoritzi la substitucio.

5¢ Totes les decisions que donin lloc a I'obligacié
d’actualitzar els elements essencials del fullet informatiu.

2. S’habilita la CNMV per determinar la forma, el
contingut i els terminis de comunicacié de fet rellevants.

Article 29. Participacions significatives.

Les societats d'inversid o, si s’escau, les seves socie-
tats gestores i les SGIIC dels fons d’inversio han de comu-
nicar a la CNMV, trimestralment, durant el mes seglient a
la finalitzacié d’aquest periode, per mitjans electronics, la
identitat dels accionistes o particips que per si o per una
persona interposada, en aquest ultim cas sempre que la
SGIIC tingui coneixement d’aquesta circumstancia
d’acord amb les normes aplicables a les entitats que
actuen en els mercats de valors en relacié amb la identifi-
cacio de clients, arribin als percentatges seglients de par-
ticipacié en la societat o en el fons, els superin o siguin
meés baixos que aquests: 20, 40, 60, 80 o 100 per cent.
Lobligacié de comunicar neix com a consequéncia d’ope-
racions d’adquisicié, subscripcié, reemborsament o
transmissio d'accions o participacions o de variacions en
el capital de la societat o en el patrimoni del fons.

Els inversors han de comunicar a la societat gestora o
la societat d’inversio la informacié necessaria perque
aquestes, al seu torn, informin degudament la CNMV.

Lomissio del compliment de I'obligacié a qué es refe-
reix aquest article se sanciona d’acord amb el que esta-
bleix la Llei.

El ministre d’Economia i Hisenda i, amb la seva habili-
tacio expressa, la CNMV poden modificar els percentat-
ges que preveu el primer paragraf, establir la informacio
que s’ha de fer publica i dictar les normes de desplega-
ment que calguin per a la deguda aplicacié del que dis-
posa aquest article.

Article 30. Distribucio de resultats.

1. En el cas dels fons d’inversio, els resultats son la
conseqliéencia de deduir de tots els rendiments obtinguts
pel fons la comissio de la SGIIC i les altres despeses que
preveu el fullet.

Per a les societats d’inversid, la determinacio dels
resultats s’ha de fer tal com preveuen el text refés de la
Llei de societats anonimes, aprovat pel Reial decret legis-
latiu 1564/1989, de 22 de desembre, i els estatuts de la
societat, en el que no s’oposin a la Llei 35/2003, de 4 de
novembre, d’institucions d’inversio col-lectiva.

2. Als efectes de determinar el valor o preu de cost
dels actius alienats, es poden fer servir els sistemes de
cost mitja ponderat o d’identificacié de partides, d'acord
amb el que disposen el reglament del fons o el que hagi
acordat, si s'escau, la junta general de la societat, i s’"ha de
mantenir el sistema elegit almenys al llarg de tres exerci-
cis complets.

3. Elreglament del fons ha d’establir els periodes de
distribucio dels seus resultats, aixi com, si s’escau, la
manera de distribuir-los. En el cas de les societats, els
resultats de I'exercici s’han de distribuir d’acord amb el
que disposen el text refés de la Llei de societats anoni-
mes, aprovat pel Reial decret legislatiu 1564/1989, de 22

de desembre, i els estatuts de la societat, en el que no s’hi
oposi la legislacié reguladora de les IIC.

4. En cap cas es poden distribuir els increments de
patrimoni no realitzats.

No son increments de patrimoni no realitzats els ren-
diments de capital meritats pels valors mobiliaris i actius
financers que formin part del patrimoni. A aquests efec-
tes, no constitueix distribucio de resultats el lliurament de
participacions o accions del fons o de la societat allibera-
des amb carrec a aquests increments.

Article 31. Comptes anuals.

1. Les SGIIC de fons d’inversid i els administradors
de la societat d’'inversid han de formular, dins els tres
primers mesos de cada exercici economic, els comptes
anuals dels fons i de les societats referides a I'exercici
anterior.

2. En el cas de fons d’inversid, la formulacié i apro-
vacioé dels seus comptes anuals correspon al consell d'ad-
ministracié de la seva SGIIC.

3. Enelcasde societats i fons d’inversio per compar-
timents, les societats i fons han de portar en la seva
comptabilitat comptes separats que diferenciin entre els
ingressos i les despeses imputables estrictament a cada
compartiment, sense perjudici de la unicitat dels comp-
tes.

4. Dins els quatre primers mesos de cada exercici,
les SGIIC i les societats d'inversié han de presentar a la
CNMV els documents comptables esmentats, juntament
amb l'informe d'auditoria.

5. Lexercici economic per a les societats i per als
fons d’inversio és I'any natural.

6. El ministre d’Economia i Hisenda i, amb la seva
habilitacié expressa, la CNMV han de dictar les disposi-
cions necessaries per al desplegament dels preceptes
que inclou aquest article.

Article 32. Auditoria de comptes de les IIC.

1. Els comptes anuals de les IIC s’han de sotmetre a
auditoria de comptes, que s'ha de dur a terme de confor-
mitat amb el que disposa la disposicié addicional primera
de la Llei 19/1988, de 12 de juliol, d’auditoria de comptes.
La revisio i verificacié dels seus documents comptables
s’ha de fer d’acord amb el que preveuen les normes regu-
ladores de 'auditoria de comptes.

En el cas de societats i fons per compartiments, I'audi-
toria de comptes s'ha de referir a cadascun dels compar-
timents.

2. Els auditors de comptes els designa la junta gene-
ral de la societat d’inversio o el consell d’administraci6 de
la SGIIC dels fons d’inversid. La designacio s’ha de fer
abans que finalitzi I'exercici per auditar, ha de recaure en
alguna de les persones o entitats a qué es refereix I'article
6 de la Llei 19/1988, de 12 de juliol, i s’"ha de notificar a la
CNMV, a la qual també se li ha de notificar qualsevol
modificacio en la designacié dels auditors.

3. En tot el que no preveu en aquest Reglament, cal
atenir-se a la normativa especifica sobre auditoria de
comptes.

CAPITOL IV

Normes sobre dissolucio, liquidacio, transformacio, fusié
i escissio d’institucions d’inversio col-lectiva

Article 33. Dissolucid i liquidacio dels fons d’inversio.

1. Sén causes de dissolucio del fons el compliment
del termini que assenyala el contracte de constitucio,
I"acord de la SGIIC i el dipositari quan el fons hagi estat
constituit per temps indefinit i les altres que preveuen la
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Llei, aquest Reglament i les seves normes de desplega-
ment, aixi com el reglament de gesti6é del fons.

2. Lacord de dissolucié I'adopten de comu acord la
SGIIC i el dipositari, llevat del cas de dissolucio per cessa-
ment de la SGIIC; en aquest cas, només I'adopta el dipo-
sitari. Lacord de dissolucié s’"ha de comunicar immediata-
ment a la CNMV, la qual ha de publicar-lo, sense perjudici
de la seva publicacio en el «Butlleti Oficial de I'Estat» i en
un dels diaris de més circulacié del lloc del domicili social
de la SGIIC; a més, s’ha de comunicar de manera imme-
diata als particips.

3. Una vegada dissolt el fons, s’obre el periode de
liquidacio i queda suspeés el dret de reemborsament i de
subscripcié de participacions. La SGIIC, amb el concurs
del dipositari, actua de liquidador i ha de procedir amb
molta diligéncia i en el termini més breu possible a alienar
els valors i actius del fons i a satisfer i percebre els credits.
Una vegada realitzades aquestes operacions, han d’ela-
borar els estats financers corresponents i determinar la
guota que correspongui a cada particip.

Els estats financers s’han de verificar de la forma que
preveuen la Llei i aquest Reglament. El balanc i el compte
de resultats s’han de publicar en el «Butlleti Oficial de
I’'Estat» i en un dels diaris de més circulacié del lloc del
domicili de la SGIIC.

Transcorregut el termini d'un mes a partir de la data
de la publicacio sense que hi hagi reclamacions, s’ha de
repartir el patrimoni entre els particips. Les quotes no
reclamades en el termini de tres mesos es consignen en
diposit a la Caixa General de Diposits i queden a disposi-
cio dels seus propietaris legitims.

En cas que hi hagi reclamacions, cal atenir-se al que
disposi el jutge o el tribunal competent i es poden fer lliu-
raments als particips en concepte de liquidacio provisio-
nal.

Una vegada efectuat el repartiment total del patri-
moni, la SGIIC i el dipositari han de sol-licitar la cancel-
lacio dels assentaments referents al fons en el registre de
la CNMV que correspongui i, si s'escau, en el Registre
mercantil.

4. Ladissolucié d’'un o diversos compartiments d'un
fons es regeix pel que disposen els apartats anteriors. A
aquests efectes, les referencies al fons s’entenen fetes al
compartiment.

Article 34. Fusio.

1. El projecte de fusio entre dos o més fons o, si s’es-
cau, entre dos o més compartiments d'un mateix fons, ha
de tenir el contingut minim segulent:

a) La identificacio dels fons o compartiments impli-
cats i de les seves societats gestores i dipositaris. En el
cas de fusid per creacié d’'una entitat nova, identificacio
del fons nou.

b) Una explicacio del procediment per portar a terme
la fusié amb indicacié dels aspectes juridics i econdmics
de la fusio.

c¢) Un resum de la composicio de les carteres, desta-
cant-hi si s’escau les diferencies substancials entre els
diferents fons o compartiments que es fusionen, aixi com
de la politica d’inversio que ha de dur a terme el fons nou,
o compartiment, absorbent en el futur.

d) Informacio sobre els ultims estats financers audi-
tats, aixi com sobre la possible equacié de bescanvi resul-
tant amb I'aplicacio dels ultims estats financers remesos
ala CNMV.

e) Informacio sobre els efectes fiscals de la fusio.

f) En el cas de fusio per absorcio, una explicacié de
totes les modificacions per incloure en el reglament de
gestié i en els fullets complet i simplificat del fons o com-
partiment absorbent. En el cas de fusid per creacié d’'un
fons nou o compartiment, la inclusié del projecte de
reglament de gestié i una memoria explicativa del pro-

jecte amb el contingut exigit, amb caracter general, per
constituir nous fons o compartiments.

2. Quant al procediment per a la fusié per absorcié
entre IIC de diferent naturalesa juridica, s’ha de seguir el
que disposen el text refés de la Llei de societats anoni-
mes, aprovat pel Reial decret legislatiu 1564/1989, de 22
de desembre, en relacié amb la societat o societats que es
fusionin, i la Llei i aguest Reglament quant al fons o com-
partiment o fons o compartiments objecte de la fusio,
d’acord amb les especialitats que, si s'escau, estableixi la
CNMV. En aquests casos:

a) El procediment de fusio s’inicia amb I'acord previ
de la societat gestora i del dipositari del fons o comparti-
ment o fons o compartiments que es pretenguin fusionar,
i de la junta general de la societat o societats d’inversio
que es fusionin.

b) El projecte de fusié, juntament amb els acords
esmentats en el paragraf anterior, s’han de presentar
davant la CNMV per a la seva autoritzacio. El projecte de
fusié ha de tenir el contingut que assenyali la CNMV,
d’acord amb el que disposen el text refés de la Llei de
societats anonimes, aprovat pel Reial decret legislatiu
1564/1989, de 22 de desembre, en relacio amb la fusio de
societats, i aquest Reglament quant als fons d’inversio.

c) Lafusié s’executa mitjangant I’'atorgament de I'es-
criptura publica corresponent i la seva inscripcio en els
registres que sigui procedent.

Article 35. Escissio.

El projecte d’escissio d'un fons d’inversié o, si s'es-
cau, d'un o més compartiments d'un fons s’inicia amb
I'acord previ de la societat gestora o, si s’escau, de les
societats gestores i dels dipositaris, i ha de contenir les
especificacions que assenyala I'apartat 1 de I'article ante-
rior, aixi com les questions seglents:

a) La designacio i el repartiment precis de tots els
elements de |'actiu i del passiu que s’han de transmetre
als fons beneficiaris.

b) El repartiment entre els particips de les participa-
cions que els corresponguin en els fons beneficiaris, aixi
com el criteri de repartiment utilitzat.

TiToL 1N

Classes d’institucions d’inversio col-lectiva

CAPITOL |
Institucions d’inversio col-lectiva de caracter financer

Seccio Ta  DisPOSICONS COMUNES
Article 36. Actius aptes per a la inversio.

1. Les IIC de caracter financer poden invertir en els
actius i instruments financers segtlients:

a) Els valors i instruments financers, dels que pre-
veuen el primer paragraf de l'article 2 i el paragraf a)
d’aquest mateix article de la Llei 24/1988, de 28 de juliol,
del mercat de valors, admesos a cotitzacio en borses de
valors o en altres mercats o sistemes organitzats de
negociacio, sigui quin sigui I’'Estat en que estiguin radi-
cats, sempre que, en tot cas, es compleixin els requisits
seguents:

1r Que es tracti de mercats que tinguin un funciona-
ment regular.

2n Que ofereixin una proteccio equivalent als mer-
cats oficials radicats en el territori espanyol.
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3r Que disposin de regles de funcionament, transpa-
rencia, accés i admissio a negociacio similars a les dels
mercats oficials radicats en el territori espanyol.

Les SGIIC i les societats d'inversié s’han d’assegurar,
abans d’iniciar les inversions, que els mercats en que pre-
tenguin invertir compleixen aquests requisits i recollir en
el fullet explicatiu de la lIC una indicacio dels mercats en
que s'invertira.

b) Els valors i instruments financers esmentats en el
paragraf a) respecte dels quals estigui sol-licitada I'admis-
sié a negociacio en algun dels mercats o sistemes a qué
es refereix aquest paragraf. Als esmentats valors i instru-
ments s'hi equiparen aquells en les condicions d’emissio
dels quals hi consti el compromis de sol-licitar 'admissio
a negociacio, sempre que el termini inicial per complir el
compromis sigui inferior a un any. En cas que no se’'n pro-
dueixi I'admissioé a negociacié en el termini de sis mesos
des que se sol-liciti o no es compleixi el compromis de
presentar en el termini determinat la sol-licitud d’admis-
sio corresponent, s’ha de reestructurar la cartera en els
dos mesos seguents al final dels terminis abans assenya-
lats. Si aquest termini és insuficient, se’'n pot sol-licitar,
justificadament, la prorroga a la CNMV. Aquesta prorroga
no pot excedir un termini addicional de dos mesos. Els
valors i instruments financers esmentats en aquest para-
graf no poden representar més del 10 per cent del patri-
moni de la lIC.

c) Les accions i participacions d’altres IIC autoritza-
des d’acord amb la Directiva 85/611/CEE, sempre que el
reglament dels fons o els estatuts de les societats les par-
ticipacions o accions de les quals es prevegi adquirir no
autoritzi a invertir més d’un 10 per cent del patrimoni de la
institucio en participacions i accions d’altres IIC.

d) Les accions i participacions d'altres IIC de caracter
financer no autoritzades d’acord amb la Directiva
85/611/CEE, sempre que aquestes ultimes no tinguin per
finalitat invertir al seu torn en altres IIC i sempre que com-
pleixin els requisits seglients:

1r Que el reglament dels fons o els estatuts de les
societats les participacions o accions de les quals es pre-
vegi adquirir no autoritzi a invertir més d’'un 10 per cent
del patrimoni de la institucido en participacions d’altres
lIC.

2n Que les IIC subjacents tinguin la seu o estiguin
radicades en un Estat membre de I'OCDE, excloent-ne els
gue no tinguin mecanismes de cooperacio i intercanvi
d’informacio amb les autoritats supervisores espanyoles.

3r Que les normes sobre regim d’inversions, segre-
gacio6 d’'actius, endeutament, palanquejament i vendes al
descobert siguin similars a les de la normativa espanyola
que figuren en la seccié 1a del capitol | del titol Ill.

A més, el valor liquidatiu de les accions o participa-
cions que inclouen aquest paragraf d) i el paragraf c) ante-
rior ha de tenir una publicitat periodica suficient perque
la lIC inversora compleixi puntualment les seves obliga-
cions de valoracid, i es garanteixi el reemborsament amb
carrec al patrimoni de la IIC amb una freqliéncia que per-
meti a la lIC inversora atendre amb normalitat el reembor-
sament de les seves accions o participacions. En el supo-
sit que una IIC inverteixi en altres IIC la garantia de
reemborsament de les quals tingui una frequéncia infe-
rior a aquella amb qué la IIC inversora atengui el reem-
borsament de les seves accions o participacions, ha d’es-
tablir preavisos obligatoris per als reemborsaments que
tinguin en compte aquesta circumstancia.

En el cas d’lIC que no garanteixin el reemborsament
de les seves accions o participacions amb carrec al seu
patrimoni, han d'estar admeses a cotitzacié en un mer-
cat o sistema de negociacié que compleixi els requisits
que assenyala el paragraf a) anterior i tenir una difusié
suficient, o mecanismes de liquiditat, que garanteixin la
liquiditat de les seves accions o participacions.

4t Que s’informi de la seva activitat empresarial en
un informe semestral i un altre d’anual per permetre ava-

luar els actius i passius, ingressos i operacions durant el
periode objecte de la informacid.

S’entén que les IIC espanyoles, excloses les IIC d'in-
versio lliure i les [IC d'lIC d’inversié lliure, compleixen el
que estableixen els paragrafs 2n i 3r.

e) Els diposits en entitats de credit que siguin a la
vista o es puguin fer liquids, amb un venciment no supe-
rior a 12 mesos, sempre que l'entitat de credit tingui la
seva seu en un Estat membre de la Uni6é Europea o, si el
domicili social de I'entitat de credit esta situat en un Estat
no-membre, es tracti d’entitats de credit la ponderacié de
les quals no sigui superior al 20 per cent als efectes que
preveu l'article 26 del Reial decret 1343/1992, de 6 novem-
bre, pel qual es desplega la Llei 13/1992, d'1 de juny, sobre
recursos propis i supervisido en base consolidada de les
entitats financeres.

f) Els instruments financers derivats negociats en un
mercat o sistema de negociacidé que compleixi els requi-
sits que assenyala el paragraf a) anterior sempre que
I’actiu subjacent consisteixi en actius o instruments dels
esmentats en els paragrafs a), b), c¢) i d), risc de credit,
volatilitat, indexs financers, tipus d’interés, tipus de canvi
o divises, en qué la lIC de caracter financer pugui invertir
segons la seva politica d’'inversié declarada en el fullet.
Qualsevol altre instrument derivat sempre que la CNMV
n'hagi aprovat la utilitzacié per part de les IIC, amb carac-
ter general o particular. En I'exercici d’aquesta facultat cal
atenir-se a les caracteristiques especifiques de l'instru-
ment, la seva aplicacidé i utilitzacié en els mercats finan-
cers, aixi com la incidencia sobre la politica de gestio de
riscos i inversions de les IIC.

Quan el subjacent sigui un index financer, ha de
reflectir I'evolucio d’actius aptes per a la inversié d’acord
amb el que disposa aquest article. Lindex ha d’estar prou
diversificat, representar una referéncia adequada de
I'evolucio del mercat a que es refereix i tenir una difusio
publica adequada. Lagent de calcul d’'un index financer
no pot pertanyer al mateix grup economic que l'entitat
que actui de contrapartida en un instrument financer deri-
vat el subjacent del qual sigui aquest index.

g) Els instruments financers derivats no negociats
en un mercat o sistema de negociacié que compleixi els
requisits que assenyala el paragraf a) anterior, sempre
que:

1r Es compleixin els requisits que estableix el para-
graf f) quant a la composicié de I'actiu subjacent.

2n Les contraparts siguin entitats financeres domici-
liades en estats membres de I'OCDE subjectes a supervi-
sié prudencial o organismes supranacionals dels quals
Espanya sigui membre, dedicades de manera habitual i
professional a dur a terme operacions d’aquest tipus i que
tinguin solvéncia suficient. A aquests efectes, es presu-
meix que la contrapart té solvencia suficient quan tingui
qualificacié crediticia favorable d’una agéncia especialit-
zada en qualificacié de riscos de prestigi reconegut.

3r Hi hagi un compromis, de I'emissor o d'una enti-
tat financera, per donar cotitzacions en ferm diariament,
amb un diferencial maxim del qual s’ha d’'informar en els
documents informatius periodics.

Els requisits que assenyalen els paragrafs 2n i 3r
també sén exigibles als instruments financers derivats
que assenyalen el paragraf f), excepte si es negocien en
un mercat que exigeixi el diposit de garanties en funcié de
les cotitzacions o d’ajust de pérdues i guanys i hi ha una
cambra de compensacio que registri les operacions realit-
zades i s'interposi entre les parts contractants actuant
com a comprador davant el venedor i com a venedor
davant el comprador.

El ministre d’Economia i Hisenda i, amb la seva habili-
tacié expressa, la CNMV han de determinar les categories
d'instruments que figuren en aquest paragraf g).

h) Els instruments del mercat monetari, sempre que
siguin liquids i tinguin un valor que sempre es pugui
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determinar amb precisid, no negociats en un mercat o
sistema de negociacio que compleixi els requisits que
assenyala el paragraf a), sempre que es compleixi algun
dels requisits seglients:

1r Que estiguin emesos o garantits per I'Estat, les
comunitats autonomes, les entitats locals, el Banc d'Espa-
nya, el Banc Central Europeu, la Unié Europea, el Banc
Europeu d’Inversions, el banc central d’algun dels estats
membres, qualsevol administracido publica d'un Estat
membre, un pais tercer o, en el cas d’estats federals, per
un dels membres integrants de la Federacié, o per un
organisme public internacional a que pertanyin un o més
estats membres.

2n Que estiguin emesos per una empresa els valors
de la qual es negociin en un mercat que compleixi els
requisits que assenyala el paragraf a).

3r Que estiguin emesos o garantits per una entitat
subjecta a supervisié prudencial.

4t Que estiguin emesos per entitats pertanyents a les
categories que determini la CNMV.

Als efectes d’aquest paragraf h), es consideren instru-
ments del mercat monetari els actius de renda fixa el ter-
mini de venciment dels quals sigui inferior a 18 mesos. A
meés, es consideren liquids:

Si hi ha mecanismes per realitzar-los al seu valor de
mercat, o

Si hi ha un compromis de recompra per part de I'emis-
sor o d'una entitat financera.

i) En el cas de les societats d’inversio, els béns
mobles i immobles indispensables per exercir directa-
ment la seva activitat, amb un limit maxim del 15 per cent
del patrimoni de la IIC.

j) Els actius i instruments financers seglents, fins a
un maxim conjunt del 10 per cent del seu patrimoni:

1r Les accions i els actius de renda fixa admesos a
negociacio en qualsevol mercat o sistema de negociacio
que no compleixin els requisits que estableix el paragraf
a) o que disposin d’altres mecanismes que garanteixin la
seva liquiditat almenys amb la mateixa freqiiéncia amb
qué la lIC inversora atengui els reemborsaments de les
seves accions o participacions, o bé sigui directament, o
bé d’acord amb el que preveu l'article 52.

2n Les accions o participacions d’lIC no autoritzades
d’acord amb la Directiva 85/611/CEE, diferents de les
incloses en el paragraf d).

3r Les accions o participacions d’lIC d’inversié lliure
i d’lIC d’lIC d’inversio lliure, tant les que regulen els arti-
cles 43 i 44 com les institucions estrangeres similars.

4t Els valors no cotitzats d’acord amb el que preveu
I"article 37

5é Les accions i participacions de les entitats de capi-
tal de risc que regula la Llei 1/1999, de 5 de gener, regula-
dora de les entitats de capital de risc i de les seves socie-
tats gestores.

6e Els diposits en entitats de credit que no complei-
xin els requisits que preveu el paragraf e).

Els fullets de les IIC que pretenguin invertir en algun
dels actius que assenyala aquest paragraf j) n’"han de fer
mencio expressa i clarament destacada, incloent-hi infor-
macio detallada sobre aquestes inversions, els riscos que
comporten i els criteris de seleccid a que s’ajusta.

2. LeslIC poden invertir en operacions estructurades
que resultin de combinar un o més actius o instruments
financers aptes i un 0 més instruments financers derivats
aptes. La inversid en aquestes operacions estructurades
ha de respectar les limitacions que estableix |'article 38.

3. LeslIC no poden invertir en instruments financers
derivats o operacions estructurades els subjacents dels
quals, o entre els components dels quals, s'hi incloguin
actius diferents dels que preveu aquest article, inclosos
els que es puguin autoritzar d’acord amb el que preveuen

els paragrafs f) i g) de l'apartat 1, o I'article 30.9 de la
Llei.

Article 37. Inversio en valors no cotitzats.

La inversido en valors no cotitzats esta subjecta als
requisits que s’enumeren a continuacio:

a) Els valors susceptibles de ser adquirits no poden
presentar cap limitacié a la seva lliure transmissio.

b) Lentitat emissora dels valors ha de tenir la seu
social en algun pais membre de 'OCDE que no tingui el
caracter de paradis fiscal. Per a valors emesos per entitats
amb seu social en un pais no-membre de 'OCDE, a més
que aquest pais no tingui el caracter de paradis fiscal, es
requereix |'autoritzacio prévia de la CNMV, d'acord amb
els requisits que aquesta determini. En tot cas, I'emissor
ha d’auditar els seus estats financers anualment, audito-
ria que ha de ser externa i independent. En el moment de
la inversio ha de disposar d'un informe d’auditoria dels
dos ultims exercicis tancats, amb |'opinié favorable de
I"auditor almenys en I'Ultim exercici. Els requisits que pre-
veu aquest paragraf no son exigibles en els casos d’enti-
tats que s’hagin constituit recentment com a consequeén-
ciad’operacions de fusio, escissio o aportacio de branques
d’activitat d’altres que si que ho complien.

c¢) Niindividualment, ni la suma de les inversions de
les SICAV pertanyents a un mateix grup i dels fons i SICAV
gestionats per SGIIC en qué es doni la mateixa circums-
tancia poden suposar, en cap cas, que s’'exerceixi o es
pugui exercir el control directe o indirecte de I'entitat en
que s’inverteix.

d) La inversié no pot tenir lloc en entitats els socis,
administradors o directius de les quals tinguin, de manera
individual o de manera conjunta, directament o a través
de persones interposades, una participacio significativa
en la lIC o la seva SGIIC. Tampoc es poden fer inversions
en valors emesos per societats que hagin estat finanga-
des per entitats del grup de la SICAV o de la SGIIC i que
hagin de destinar el finangament rebut de les IIC per
amortitzar directament o indirectament els crédits ator-
gats per les empreses dels grups esmentats.

Queda prohibida la inversié de les IIC en valors no
cotitzats emesos per entitats pertanyents al seu grup o al
grup de la seva SGIIC.

e) A més de les limitacions que estableix |'article 38,
la inversié en valors no cotitzats esta subjecta a les limita-
cions seglents:

1a Cap lIC pot tenir invertit més del dos per cent del
seu patrimoni en valors emesos o avalats per una mateixa
entitat.

2a Cap IIC pot tenir més del quatre per cent del seu
patrimoni invertit en valors emesos o avalats a entitats
pertanyents a un mateix grup.

Els percentatges que preveu aquest paragraf e) s'han
de mesurar prenent com a referéncia la valoracio efectiva
del total d’actius financers i dels valors en quiestio.

Quan per circumstancies alienes a la voluntat de la IIC
o de la seva societat gestora se superin els limits anteriors
o el que preveu l'article 36, la IIC o la seva societat ges-
tora, en el termini d'un mes, ha d'adoptar les mesures
necessaries per rectificar aquesta situacio i ho ha de posar
en coneixement de la CNMV.

f) Als efectes de calcular el valor liquidatiu, aixi com
de complir els percentatges que preveu aquest article, els
valors no cotitzats adquirits s’han de valorar d’acord amb
el seu valor efectiu, d’acord amb criteris de maxima pru-
dencia i aplicant métodes valoratius generalment adme-
sos en la practica.

El ministre d’Economia i Hisenda i, amb la seva habili-
tacio expressa, la CNMV han de dictar les disposicions
necessaries per establir el tractament comptable i desen-
volupar els meétodes de valoracié aplicables a cada tipus
de valors no cotitzats, distingint entre els de renda varia-
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ble i renda fixa, aixi com per fixar els criteris d'acord amb
els quals s’han de computar els percentatges que preveu
aquest article.

Els meétodes de valoracié que aixi s’estableixin son els
que han d’aplicar les IIC, llevat que la CNMYV, d’acord amb
el que disposa el paragraf anterior, a sol-licitud de la SICAV
o de la societat gestora i el dipositari, autoritzi altres méto-
des que garanteixin el mateix nivell de confianca en el
valor estimat de realitzacié de la inversié de que es tracti.
En aquest suposit, els métodes esmentats han de tenir
I"aprovacié de I'organ d’administracié de la SICAV o de la
societat gestora, aixi com d’'una persona amb poder sufi-
cient per part del dipositari.

Article 38. Diversificacio del risc.

1. Per donar compliment al principi de diversificacio
del risc, les IIC de caracter financer han de respectar les
limitacions que estableix aquest article.

2. La inversio en els actius i instruments financers
que assenyalen els paragrafs a), b), h) i j) de I'article 36.1
emesos o0 avalats per un mateix emissor no pot superar el
cinc per cent del patrimoni de la IIC. Aquest limit s’ha
d’aplicar amb les especialitats seguents:

a) Queda ampliat al 10 per cent, sempre que la inver-
si6 en els emissors en que superi el cinc per cent no exce-
deixi el 40 per cent del patrimoni de la lIC.

b) Queda ampliat al 35 per cent quan es tracti d’in-
versions en valors emesos o avalats per un Estat membre
de la Uni6 Europea, una comunitat autobnoma, una entitat
local, un organisme internacional del qual Espanya sigui
membre o per qualsevol altre Estat que presenti una qua-
lificacié de solvencia atorgada per una agéencia especialit-
zada en qualificacié de riscos de reconegut prestigi, no
inferior a la del Regne d’Espanya.

No obstant aixo, les IIC poden invertir fins al 100 per
cent del seu patrimoni en valors emesos o avalats per un
ens dels que assenyala aquest paragraf b).

Quan es vulgui superar el limit del 35 per cent, en el
fullet i en qualsevol publicacié de promoci6 de la IIC s’hi
ha de fer constar d'una manera ben visible aquesta cir-
cumstancia, i s'hi ha d’especificar els emissors en els
valors dels quals es té intencio d’invertir o es té invertit
més del 35 per cent del patrimoni.

c¢) Queda ampliat al 25 per cent quan es tracti d'inver-
sions en obligacions emeses per entitats de credit I'import
de les quals estigui garantit per actius que cobreixin prou
els compromisos de I'emissié i que quedin afectats de
manera privilegiada al reemborsament del principal i al
pagament dels interessos en el cas de situacié concursal
de I'emissor. En tot cas, tenen aquesta consideracio les
cédules i bons hipotecaris que preveu la Llei 2/1981, de 25
de marg, de regulacio del mercat hipotecari; les cedules
territorials que regula la Llei 44/2002, de 22 de novembre,
de mesures de reforma del sistema financer; i els valors de
caracter no subordinat emesos pels fons de titulitzacié
hipotecaria que regula la Llei 19/1992, de 7 de juliol, sobre
regim de societats i fons d’inversié immobiliaria i sobre
fons de titulitzacio hipotecaria. El total de les inversions en
aquest tipus d’obligacions en qué se superi el limit del cinc
peré:ent no pot superar el 80 per cent del patrimoni de
lalIC.

d) No és aplicable quan |'objecte de la IIC sigui desen-
volupar una politica d'inversié que repliqui o reprodueixi
un determinat index borsari o de renda fixa representatiu
d'un o diversos mercats radicats en un Estat membre o en
qualsevol altre Estat, o de valors negociats en aquests.

El mercat o mercats on cotitzin les accions o obliga-
cions que componen I'index han de complir unes caracte-
ristiques similars a les que exigeix la legislacié espanyola
per obtenir la condicié de mercat secundari oficial.

Lindex ha de complir, com a minim, les condicions
seglients:

1r Tenir una composicié prou diversificada.

2n Ser de reproduccio facil.

3r Ser una referéncia prou adequada per al mercat o
conjunt de valors en quiestié.

4t Tenir una difusioé publica adequada.

En aquests casos, la inversié en accions o obligacions
del mateix emissor pot assolir el 20 per cent del patrimoni
de la lIC. Aquest limit es pot ampliar al 35 per cent per a
un unic emissor, quan concorrin circumstancies excepcio-
nals en el mercat que han de ser valorades per la CNMV.

El ministre d’Economia i Hisenda i, amb la seva habili-
tacio expressa, la CNMV han de precisar els requisits que
estableix aquest paragraf d).

e) No és aplicable quan I'objecte de la IIC sigui des-
envolupar una politica d’'inversié que prengui com a refe-
réncia un determinat index que compleixi el que preveuen
els tres primers paragrafs del paragraf d).

En aquests casos, la inversio en accions o obligacions
del mateix emissor pot assolir el 10 per cent del patrimoni
de la IIC. Aixi mateix, es pot invertir un altre 10 per cent
addicional del patrimoni de la IIC en aquests valors, sem-
pre que es faci mitjangant la utilitzacio d'instruments finan-
cers derivats negociats en mercats secundaris oficials o
estrangers equivalents.

El limit conjunt del 20 per cent en valors del mateix
emissor que assenyala el paragraf anterior es pot ampliar
al 35 per cent per a un Unic emissor quan concorrin cir-
cumstancies excepcionals en el mercat que han de ser
valorades per la CNMV.

La CNMV ha de precisar la maxima desviacié permesa
respecte a I'index de referéncia, la seva formula de calcul
i les seves obligacions d’informacié.

3. La inversio en els actius i instruments financers
que assenyala el primer paragraf de |'apartat anterior,
emesos o avalats per un mateix emissor, les posicions
davant d’aquest en productes derivats i els diposits que la
IIC tingui en la dita entitat no pot superar el 20 per cent del
patrimoni de la IIC.

Als efectes dels limits que estableixen els apartats 2,
3,4,5i 6, les entitats que formin part d'un mateix grup
economic es consideren un unic emissor.

Es consideren pertanyents a un mateix grup les enti-
tats en qué concorrin les condicions que preveu l'article 4
de la Llei 24/1988, de 28 de juliol, del mercat de valors.

4. La inversié en actius i instruments financers que
assenyala el primer paragraf de I'apartat 2, emesos o ava-
lats per una mateixa entitat, no pot superar el cinc per
cent dels valors en circulacid6 d'aquesta ultima. Aixi
mateix, la suma de les inversions en valors d'un emissor
de les SICAV pertanyents a un mateix grup i dels fons
d’inversio i SICAV gestionats per societats gestores
d’aquest mateix grup no pot excedir el 15 per cent dels
valors en circulacié d'una determinada entitat, sense que
en cap cas pugui implicar la possibilitat d’exercir una
influéncia notable sobre aquest emissor.

5. Lexposici6 al risc davant d’'una mateixa contrapart
associada als instruments financers derivats que asse-
nyala l'article 36.1.g) no pot superar el cinc per cent del
patrimoni de la IIC. Aquest limit queda ampliat al 10 per
cent quan la contrapart sigui una entitat de credit que
compleixi el que assenyala l'article 36.1.g).2n i 3r.

Els limits del paragraf anterior també s’apliquen als
instruments financers derivats que assenyala l'article
36.1.f), excepte si es negocien en un mercat que exigeixi
diposit de garanties i hi hagi una cambra de compensacio
que s’interposi entre les parts.

6. Sense perjudici de I'excepcié que preveu el primer
paragraf de I'apartat 2.b), la suma de les inversions en els
actius i instruments financers que assenyalen el primer
paragrafi el paragraf c) de I'apartat 2 emesos per un emis-
sor, dels diposits que preveu l'article 36.1.e) realitzats en
aquest emissor i de les posicions davant d’aquest en pro-
ductes derivats, no pot superar el 35 per cent del patri-
moni de la IIC.
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7. Lainversio en accions o participacions emeses per
una unica lIC, de les esmentades en |'article 36.1.c) i d), no
pot superar el 45 per cent del patrimoni de la lIC. No estan
subjectes a aquest limit les IIC que regula I'article 45, la
politica d'inversio de les quals es basi en la inversid en un
unic fons de caracter financer dels que figuren en l'article
36.1.c)id).

8. Lexcés sobre els limits d'inversié que assenyalen
els apartats anteriors el pot regularitzar la [IC en el termini
de sis mesos comptat des del moment en qué es va pro-
duir, sempre que I'excés s"hagi produit després de la data
de l'tltima adquisicié parcial o total dels valors en ques-
ti6. No obstant aix0, quan I'excés superi els limits en més
d’un 35 per cent, la lIC ha de reduir aquest excés a un per-
centatge inferior al 35 per cent del limit en el termini de
tres mesos, sense perjudici de la regularitzacio total en el
termini de sis mesos.

La CNMV, per causes excepcionals al-legades per la
IIC, pot autoritzar I'ampliacié dels terminis que preveu el
paragraf anterior, sense que en cap cas pugui excedir I'es-
mentada ampliacié de tres mesos.

9. Els coeficients de diversificacio de riscos inclosos
en aquest article no s’han de respectar quan s’exerceixin
els drets de subscripcié referits als valors negociables
que formin part del seu actiu. Si com a consequéncia de
I'exercici dels drets de subscripcié esmentats o per cau-
ses no imputables a la lIC s’excedeixen els limits de diver-
sificacid, la IIC ha de corregir aquesta circumstancia tan
aviat com sigui possible, i en les seves operacions de
venda ha de tenir com a objectiu prioritari regularitzar
aquesta situacio, i, en tot cas, dins els terminis que asse-
nyala I'apartat anterior.

10. Els percentatges a que es refereix aquest article
es mesuren prenent com a referéncia la valoracio efectiva
del total d’actius financers i dels valors en questio,
excepte els limits que preveu l'apartat 4, que s’han de
mesurar prenent com a referéncia el valor nominal o el
nombre de valors. Amb la finalitat d'assegurar I'adequat
compliment del que preveuen els apartats anteriors, el
ministre d’'Economia i Hisenda i, amb la seva habilitacio
expressa, la CNMV han de dictar les normes que calguin
per determinar que s’ha d’entendre per valor efectiu i per
patrimoni de les IIC; a aquest efecte, han d’establir les
formalitats adequades per al control d’aquest compli-
ment.

11.  El ministre d’Economia i Hisenda i, amb la seva
habilitacio expressa, la CNMV poden elevar al 20 per cent
el limit que assenyalen el primer paragraf de I'apartat 2 i
el seu paragraf a).

Article 39. Requisits per a la inversio en instruments
financers derivats.

1. La SGIIC o, en el cas de ser autogestionada, la
SICAV ha d’extremar la diligéncia quan inverteixi en ins-
truments financers derivats i ha de complir les obligacions
de control intern que estableixen aquest Reglament i les
seves disposicions de desplegament.

En tot cas, per fer operacions amb instruments finan-
cers derivats, aquestes entitats han de constatar que les
operacions esmentades son apropiades als objectius de
la lIC i que disposen dels mitjans i experiéncia necessaris
per portar a terme |'activitat. Aixi mateix, han de disposar
d’'un sistema de gestio del risc que els permeti estimar i
controlar en tot moment el risc de les posicions obertes
en instruments financers derivats i la seva contribucio al
perfil global de risc de la cartera de la IIC.

Igualment, han de comunicar a la CNMV periodica-
ment els tipus d’'instruments financers derivats utilitzats,
els riscos associats, aixi com els métodes d’estimacio
d’aquests, incloent-hi, si s’escau, els limits quantitatius
aplicats.

2. Les lIC poden operar amb instruments financers
derivats amb la finalitat d'assegurar una cobertura ade-
quada dels riscos assumits en tota la cartera o en part,

com a inversio per gestionar de manera més eficag la car-
tera o en el marc d'una gestié encaminada a aconseguir
un objectiu concret de rendibilitat, d’acord amb els objec-
tius de gestio que preveuen el fullet informatiu i el regla-
ment o estatuts socials de la IIC. Les disposicions de des-
plegament d'aquest Reglament han de precisar les
finalitats permeses en funcié de les caracteristiques de
I'instrument financer en qliestio

3. Lexposicio total al risc de mercat associada a ins-
truments financers derivats no pot superar el patrimoni
net de la lIC. Per exposicio total al risc s’entén qualsevol
obligacio actual o potencial que sigui consequéncia de la
utilitzacio d’instruments financers derivats, entre els
quals s’inclouen les vendes al descobert.

Les primes pagades per la compra d'opcions, o bé
siguin contractades ailladament, o bé incorporades en
operacions estructurades, en cap cas poden superar el 10
per cent del patrimoni de la lIC.

No estan subjectes als limits que preveu aquest apar-
tat les IIC que portin a terme una gestio encaminada a
aconseguir un objectiu concret de rendibilitat que hagi
estat garantit a la institucid mateixa per un tercer.

4. Lexposicié al risc de mercat de I'actiu subjacent
associada a la utilitzacié d’'instruments financers derivats
s’ha de tenir en compte per complir els limits de diversifi-
cacidé que assenyalen els apartats 2, 3, 6, 7 i 8 de |'arti-
cle 38. A aquests efectes, se n’exclouen els instruments
financers derivats el subjacent dels quals sigui un index
borsari o de renda fixa que compleixi els requisits que
estableix I'article 38.2.d), tipus d’interés, tipus de canvi,
divises i indexs financers.

5. S’habilita el ministre d’Economia i Hisenda i, amb
la seva habilitacié expressa, la CNMV per desplegar el que
disposa aquest article. Aixi mateix, la CNMV ha de deter-
minar la informacié a queé es refereix I'apartat 1, la forma
de calcul de I'exposicio total al risc de mercat i I'exposicid
al risc de mercat de I'actiu subjacent, incloent-hi les condi-
cions per a la cobertura i compensacié de posicions, aixi
com per al reconeixement de les garanties aportades i el
tipus d’actius en que s’han de materialitzar.

Article 40. Liquiditat.

1. Per donar compliment al principi de liquiditat, les
IIC de caracter financer han de mantenir un coeficient
minim de liquiditat del tres per cent del seu patrimoni.
Aquest coeficient es calcula sobre la mitjana mensual de
saldos diaris del patrimoni de la institucio i s’ha de mate-
rialitzar en efectiu, en diposits o comptes a la vista en el
dipositari o en una altra entitat de credit si el dipositari no
té aquesta consideracié, o en compravendes amb pacte
de recompra a un dia en valors de deute public. Si el dipo-
sitari no té la consideracid d’entitat de credit, la IIC ha
d’incloure en el fullet la identificacié de I'entitat de credit
en qué s’ha de materialitzar, si s’escau, I'efectiu, els dipo-
sits 0 comptes a la vista. El patrimoni no invertit en actius
que formin part del coeficient de liquiditat s’ha d’invertir
en els actius i instruments financers aptes que assenyala
I"article 36.

La CNMV pot augmentar aquest coeficient, sense que
pugui superar el limit del 10 per cent, quan, a la vista de
I'evolucio de les subscripcions i reemborsaments de les
IIC i de la liquiditat dels actius que formin part del patri-
moni de les IIC, hi hagi dificultats per atendre els reem-
borsaments en els terminis que estableix la normativa o
es prevegi que n’'hi hagi. Aixi mateix, la CNMV ha d’esta-
blir el procediment per calcular el coeficient.

2. La societat gestora o, en el cas de ser autogestio-
nada, la SICAV, ha de tenir sistemes interns de control de
la profunditat del mercat dels valors en qué inverteix con-
siderant la negociacié habitual i el volum invertit, per
procurar una liquidacio ordenada de les posicions de la
IIC a través dels mecanismes normals de contractacio. Els
documents informatius de la IIC han de contenir una
explicacié sobre la politica adoptada sobre aixo.
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Article 41. Obligacions davant de tercers.

1. Les IIC de caracter financer es poden endeutar
fins al limit conjunt del 10 per cent del seu actiu per resol-
dre dificultats transitories de tresoreria, sempre que es
produeixi per un termini no superior a un mes, o per
adquisicio d’actius amb pagament ajornat, amb les con-
dicions que estableixi la CNMV. A aquests efectes, no
s’han de tenir en compte els debits contrets en la compra
d’actius financers en el periode de liquidacio de |'opera-
cid que estableixi el mercat on s’hagin contractat.

2. Les societats d’inversid, a més, poden contreure
préstecs per adquirir immobles indispensables per a la
continuacié de les seves activitats fins a un 10 per cent del
seu actiu, sense que en cap cas el seu endeutament total
pugui superar el 15 per cent dels seus actius.

3. Ni les societats gestores en relacié amb les IIC
que gestionen ni les societats d’inversié poden dur a
terme vendes al descobert dels actius financers a qué es
refereix I'article 36.1.c), d) i h). Tampoc poden dur a terme
vendes al descobert de valors no cotitzats. En qualsevol
cas, les vendes al descobert dels valors i instruments
financers dels que preveu l'article 36.1.a) estan subjectes
a l'obligacio de mantenir liquiditat addicional, que es cal-
cula diariament en funcié de la cotitzacié del valor o ins-
trument de qué es tracti, en els termes que estableixi la
CNMV.

Secci6 2a  DISPOSICIONS ESPECIALS

Article 42. |IC espanyoles que pretenguin comercialitzar-
se en altres estats membres a I'empara de la Directiva
85/611/CEE.

1. LeslIC a que es refereix aquest article han de com-
plir la Directiva 85/611/CEE en totes les seves condicions.
Entre d’altres, els sén aplicables les regles que figuren en
la secci6 1a d'aquest capitol amb les excepcions
seglients:

a) Perqué les IIC puguin invertir fins al 100 per cent
del seu patrimoni en els valors emesos o avalats per un
ens dels que assenyala l'article 38.2.b), és necessari que
es diversifiqui, almenys, en sis emissions diferents i que
la inversié en valors d'una mateixa emissié no superi
el 30 per cent de |'actiu de la IIC.

b) La inversidé en accions o participacions emeses
per una altra unica IIC no pot superar el 20 per cent del
patrimoni de la IIC. Aixi mateix, la inversié total en IIC no
autoritzades d’acord amb la Directiva 85/611/CEE no pot
superar el 30 per cent del patrimoni de la IIC.

2. No poden invertir:

a) En accions sense vot d’un mateix emissor per
damunt del 10 per cent de les accions sense vot en circu-
lacioé d'aquest.

b) En instruments de deute d'un mateix emissor per
damunt del 10 per cent dels instruments de deute en cir-
culacié d’aquest.

c) En accions o participacions d’'una mateixa IIC per
damunt del 25 per cent del volum en circulacié d'accions
o participacions d’aquesta.

Els limits dels paragrafs anteriors no s’apliquen als
actius i instruments financers emesos o avalats per un
Estat membre de la Unié Europea, les comunitats autono-
mes, les entitats locals, els organismes internacionals
dels quals Espanya sigui membre o per qualsevol altre
Estat que tingui una qualificaci6 de solvéncia atorgada
per una agencia de qualificacié reconeguda per la CNMV
gue aquesta ultima consideri adequada.

3. Els coeficients de diversificacié de riscos inclosos
en aquest article no s’han de respectar quan s’exerceixin
els drets de subscripcié referits als valors negociables
que formin part del seu actiu. Si com a consequéncia de

I'exercici dels drets de subscripciéo esmentats, o per cau-
ses no imputables a la IIC, s’excedeixen els limits de
diversificacio, la IIC ha de corregir aquesta circumstancia
tan aviat com sigui possible i, en qualsevol cas, dins els
terminis que assenyala l'article 38.8.

Article 43. Disposicions especials de les IIC d’inversio
lliure.

Ales lIC a que es refereix aquest article els s6n aplica-
bles les regles sobre IIC de caracter financer incloses en
aquest Reglament, amb les excepcions seglients:

a) Les accions i participacions d’'aquestes IIC es
poden subscriure o adquirir mitjancant un desemborsa-
ment minim inicial de 50.000 euros.

b) Només poden dur a terme les activitats de comer-
cialitzacido a que es refereix l'article 2.1 de la Llei quan
s’adrecin a inversors qualificats, tal com defineixen les
normes aprovades per transposar la Directiva 2003/71/CE
del Parlament Europeu i del Consell, de 4 de novembre
de 2003, sobre el fullet que s’ha de publicar en cas d’oferta
publica o admissié de valors i per la qual es modifica la
Directiva 2001/34/CE.

c) Les lIC d'inversio lliure han de tenir com a minim
25 accionistes o particips.

d) Les subscripcions i els reemborsaments dels fons
d’inversio o, si s’escau, les adquisicions i vendes de les
accions de les societats d'inversié es poden efectuar mit-
jancant lliurament d’actius i instruments financers aptes
per a la inversid, adequats a la vocacio inversora de la
lIC.

e) El valor liquidatiu de les accions i participacions
s’ha de calcular almenys trimestralment. No obstant
aixo, quan aixi ho exigeixin les inversions previstes, el
valor liquidatiu es pot calcular semestralment. Les subs-
cripcions i els reemborsaments dels fons o, si s’escau, les
adquisicions i vendes de les accions de les societats d'in-
versio s’han de fer amb la mateixa periodicitat que el
calcul del valor liquidatiu.

f) No els son aplicables els limits maxims de les
comissions de gestio, diposit, subscripcié i reemborsa-
ment que preveu aquest Reglament.

g) Poden invertir en actius i instruments financers i
en instruments financers derivats, sigui quina sigui la
naturalesa del seu subjacent, atenent els principis de
liquiditat, diversificacié del risc i transparéncia, que recull
I"article 23 de la Llei. No els son aplicables les regles sobre
inversions incloses en la seccié 1a del capitol | del titol llI
d’aquest Reglament.

h) Han d’establir en el fullet simplificat el limit d’en-
deutament de la IIC, que no pot superar en cinc vegades
el valor del seu patrimoni. No els son aplicables els limits
generals que preveu la Llei per a la pignoracié d’actius.

En el fullet informatiu s’ha d’incloure informacio sobre
els criteris que la lIC o la societat gestora han decidit apli-
car en la valoracio dels actius, la possible existéncia de
conflictes d’interés quan es duen a terme operacions vin-
culades, les comissions i despeses aplicables a la lIC i als
inversors i els preavisos minims exigibles per fer els
reemborsaments que garanteixin una gestio adequada de
la liquiditat de la IIC.

i) El sistema de gestio del risc a qué es refereix I'arti-
cle 39.1 ha de controlar I'incompliment dels seus compro-
misos de reemborsament d’efectiu o de lliurament de
valors i ha d’incloure la realitzacio periodica d’exercicis de
simulacio, que permetin conéixer |'efecte sobre la capaci-
tat de compliment de les obligacions de la IIC en el cas
d’'una evolucioé adversa del mercat. No els és aplicable
I'apartat 2 de |'article esmentat.

i) Abans de la subscripcié o adquisicié de les partici-
pacions o de les accions d’aquestes IIC, I'inversor ha de
deixar constancia per escrit conforme coneix els riscos
inherents a la inversié. El compliment d’aquesta obliga-
cio s’entén sense perjudici del respecte en tot moment,
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per part d’aquestes |IC, a les normes de conducta que
preveuen la Llei, aquest Reglament i les seves normes de
desplegament.

k) Aquestes IIC s'"han d’inscriure en un registre espe-
cial creat a aquest efecte en la CNMV.

El ministre d’Economia i Hisenda, per protegir la inte-
gritat del mercat, pot establir excepcions temporals al
régim que preveu aquest article, amb caracter general o
individual, per a un o diversos fons, o per a un o diversos
dels requisits que estableixen els paragrafs anteriors. La
CNMV ha de desenvolupar el contingut del document a
que es refereix el paragraf j), el qual ha de reflectir amb
claredat els riscos que implica la inversio, aixi com per-
metre a I'inversor un adequat coneixement d'aquells.

Aixi mateix, la CNMV ha d’establir els requisits especi-
fics que han de tenir les societats gestores d’aquest tipus
d'lIC. En compliment del que preveu l'article 43.1.i) i j) de
la Llei, entre els requisits que han de complir s’inclouen
en tot cas:

1r Disposar de mitjans humans i materials necessa-
ris que permetin efectuar un adequat control de riscos,
incloent-hi sistemes de control i mesurament de riscos, i
que permetin efectuar una valoracié prévia i un segui-
ment continu de les inversions;

2n Disposar de procediments adequats de seleccio
d’inversions.

Addicionalment, la CNMV pot establir, entre d’altres,
exigencies addicionals de recursos propis a les societats
gestores que gestionin aquest tipus d’'lIC.

Article 44. Disposicions especials de les IIC d’lIC d’inver-
sio lliure.

1. Ales lIC a que es refereix aquest article els son
aplicables les regles sobre IIC de caracter financer que
conté aquest Reglament, amb les excepcions seglients:

a) Han d'invertir almenys el 60 per cent del seu patri-
moni en lIC d'inversid lliure a qué es refereix I'article ante-
rior constituides a Espanya i en IIC estrangeres similars, o
bé domiciliades en paisos pertanyents a I'OCDE, o bé la
gestio de les quals hagi estat encomanada a una societat
gestora subjecta a supervisi6 amb domicili en un pais
pertanyent a 'OCDE.

b) No poden invertir més del 10 per cent del seu
patrimoni en una unica lIC de les que es refereix el para-
graf anterior.

c) El valor liquidatiu de les accions i participacions
s'ha de calcular almenys trimestralment. No obstant
aix0, quan aixi ho exigeixin les inversions previstes, el
valor liquidatiu es pot calcular semestralment. Les subs-
cripcions i els reemborsaments dels fons o, si s’escau, les
adquisicions i vendes de les accions de les societats d'in-
versio s’han de dur a terme amb la mateixa periodicitat
que el calcul del valor liquidatiu.

d) No els sén aplicables els limits maxims de les
comissions de gestio, diposit, subscripcid i reemborsa-
ment que preveu aquest Reglament.

e) Aquestes IIC s’han d'inscriure en un registre espe-
cial creat a aquest efecte en la CNMV.

f) Abans de la subscripcio de les participacions o de
I'adquisicio de les accions, lI'inversor ha de deixar cons-
tancia per escrit conforme coneix els riscos inherents a la
inversio. El compliment d’aquesta obligacié s’entén sense
perjudici del respecte en tot moment, per part d'aquestes
IIC, de les normes de conducta que preveuen la Llei,
aquest Reglament i les seves normes de desplegament.

g) En el fullet simplificat i complet s’ha de recollir la
informacio que preveuen els articles 22 i 23, i s’hi han de
detallar especialment la informacié concernent a I'objec-
tiu, la politica d’'inversio i els riscos inherents a aquesta, al
perfil de risc de la IIC i dels inversors a qué s’adreca, al
preavis minim suficient per fer els reemborsaments de les
accions o participacions sense que aix0 perjudiqui els

altres inversors i les comissions i despeses que directa-
ment o indirectament suporta la lIC. En el fullet i en qual-
sevol publicacio de promocio de la lIC s’ha d’incloure de
manera ben visible els especials riscos que pot compor-
tar, si s’escau, la inversié en aquestes IIC.

2. La CNMV ha de desenvolupar el contingut del
document a qué es refereix el paragraf f) de I'apartat 1, el
qual ha de reflectir amb claredat els riscos que implica la
inversio, aixi com permetre a I'inversor coneixer-los ade-
quadament.

Aixi mateix, la CNMV ha d’establir els requisits especi-
fics que han de tenir les SGIIC que gestionin aquest tipus
d’lIC. En compliment del que preveu l'article 43.1.i) i j) de
la Llei, entre els requisits que han de complir s’inclouen
en tot cas:

1r Disposar de mitjans humans i materials necessa-
ris que permetin efectuar un control adequat de riscos,
incloent-hi sistemes de control i mesurament de riscos, i
que permetin efectuar una valoracié prévia i un segui-
ment continu de les inversions;

2n Disposar de procediments adequats de seleccid
d’inversions.

A més a més, la CNMV pot establir, entre d’altres, exi-
gencies addicionals de recursos propis a les societats
gestores que gestionin aquest tipus d’lIC.

Article 45. IIC la politica d’inversio de les quals es basa
en la inversio en un unic fons d’inversio.

Aquestes IIC tenen les especialitats seglients:

a) Han d'invertir almenys el 80 per cent del seu patri-
moni en un unic fons, que ha d’estar identificat en els
fullets informatius de la IIC. La resta del patrimoni el
poden invertir en valors de renda fixa negociats en mer-
cats dels que assenyala |'article 36.1.a).

b) El canvi del fons en qué s’inverteix s’"ha de sotme-
tre al procediment d’autoritzaciéo de la CNMV i confereix
als particips de la lIC inversora el dret de separacio que
preveu l'article 14.2. Aquest canvi s’"ha de comunicar com
a fet rellevant als particips de les restants IIC inversores.

Igualment, el dret de separacié que correspongui en
relaciéo amb el fons en que s’inverteixi el pot exercir la lIC
inversora. Els particips de la IIC inversora, de la mateixa
manera, poden exercir el dret esmentat amb independen-
cia de la decisié que prengui la societat gestora de la IIC
inversora respecte de la separacio.

c) En matéria de comissions s’han de tenir en
compte les regles seglients:

1a Les comissions de gestio i diposit aplicades a la
IIC inversora sumades a les del fons en qué s’inverteix no
poden superar els limits maxims que preveu l'article 5.

2a Les comissions aplicades per la IIC inversora
sobre l'import de les subscripcions i reemborsaments
sumades a les aplicades per fons en que s’inverteix no
poden superar el cinc per cent.

3a El régim de comissions ha d’estar inclos en el
fullet explicatiu, en els informes periodics de la IIC inver-
sora, aixi com en qualsevol altra publicacié de promocié
de la institucio.

d) Elscriteris per calcular el valor liquidatiu aplicable
a les subscripcions i reemborsaments de la IIC inversora
han de ser els mateixos que s’apliquin al fons en que
inverteix.

En els suposits en qué el reglament de gestid del fons
en queé s’inverteix prevegi un termini de preavis, d’acord
amb el que disposa l'article 48, el reglament de gestié de
la lIC inversora pot preveure els mateixos terminis de pre-
avis per a reemborsaments de qualsevol import.

e) El fullet explicatiu i la informacié periodica de les
IIC inversores ha d’incloure tota la informacié que sigui
rellevant per al particip sobre el fons en que inverteix, en
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els termes que precisi la CNMV. A aquests efectes, la
SGIIC del fons en queé s’inverteix ha de proporcionar a la
IIC inversora o a la corresponent SGIIC tota la informacio
que sigui necessaria perqué aquesta pugui complir les
seves obligacions en materia d'informacié i valoracié.

Seccid 3a FONS D'INVERSIO COL-LECTIVA DE CARACTER FINANCER

Article 46. Patrimoni minim dels fons d’inversio col-
lectiva de caracter financer i dels seus comparti-
ments.

Els fons d'inversio de caracter financer tenen un patri-
moni minim de tres milions d’euros, que s’ha de mantenir
mentre estiguin inscrits en els registres de la CNMYV,
sense perjudici del que disposa l'article 16.1.

En el cas dels fons per compartiments, cadascun dels
compartiments ha de tenir un patrimoni minim de 600.000
euros, sense que, en cap cas, el patrimoni total del fons
sigui inferior a tres milions d’euros.

No obstant aix0, es poden constituir fons d’inversio i
compartiments amb un patrimoni inferior que, en el cas
dels fons, no pot ser inferior a 300.000 euros i, en el dels
compartiments, a 60.000 euros, tot aixdo amb la condicid
que en el termini maxim de sis mesos, comptats a partir
de la inscripcio en el registre de la CNMYV, assoleixin el
patrimoni minim que estableixen els paragrafs anteriors.
En el cas contrari, el fons o, si s'escau, el compartiment
s’ha de dissoldre i liquidar.

Les aportacions per constituir el patrimoni s’han de
fer exclusivament en diners, valors admesos a negociacio
en un mercat secundari oficial o en els altres actius finan-
cers que, d’acord amb les regles de cada institucio, siguin
aptes per a la inversié o per donar compliment al principi
de liquiditat. Les aportacions de valors i altres actius
financers estan subjectes a les normes sobre la politica
d’inversié que estableix aquest Reglament.

Article 47. Inversio del patrimoni.

La SGIIC disposa d'un termini d'un mes des de la ins-
cripcio del fons en el registre corresponent de la CNMV
per efectuar la inversié de les aportacions dineraries
obtingudes amb motiu de la seva constitucio.

Aixi mateix, disposa d’un termini d’'un mes, des de la
inscripcié de la modificacio del fullet, per adaptar |'actiu
del fons als canvis eventuals en la politica d'inversio.

Article 48. Calcul del valor liquidatiu i regim de subscrip-
cions i reemborsaments.

1. El valor liquidatiu de les participacions I'ha de cal-
cular diariament la SGIIC, amb |'excepcié que preveu
I"apartat 3.

Als efectes de fixar el dit valor liquidatiu, el valor del
patrimoni del fons és el resultant de deduir els comptes
creditors de la suma de tots els seus actius, valorats amb
subjeccid a les normes que contenen aquest Reglament i
les disposicions que el despleguen. Totes les despeses de
funcionament s’han de proveir diariament per determinar
el valor liquidatiu.

Els valors admesos a negociacié en borses de valors o
en altres mercats o sistemes organitzats de negociacio es
valoren als preus de mercat del dia a qué es refereixi el
calcul del valor liquidatiu.

Els valors no cotitzats adquirits es valoren d’acord
amb el seu valor efectiu, d’acord amb criteris de maxima
prudéncia i aplicant meétodes valoratius generalment
admesos en la practica. El ministre d’Economia i Hisenda
i, amb la seva habilitacio expressa, la CNMV ha de dictar
les disposicions necessaries per establir el tractament
comptable i desenvolupar els metodes de valoracio apli-
cables a cada tipus de valors no cotitzats.

2. El valor liquidatiu aplicable a les subscripcions i
reemborsaments és el del mateix dia de la seva sol-licitud
o el del dia habil seglient, d'acord amb el que prevegi a
aquest efecte el fullet simplificat.

El fullet simplificat també ha d’indicar el procediment
de subscripcido i reemborsament de participacions per
assegurar que les ordres de subscripcio i reemborsament
les accepta la SGIIC només quan s’hagin sol:licitat en un
moment en que el valor liquidatiu aplicable sigui desco-
negut per a l'inversor i sigui impossible d’estimar d'una
manera certa.

Per aconseguir aquest objectiu es pot establir en el
fullet simplificat una hora de tall a partir de la qual les
ordres rebudes es consideren realitzades el dia habil
seglient a efectes del valor liquidatiu que els és aplicable.
A aquests efectes, no es consideren dies habils aquells en
que no hi hagi mercat per als actius que representin més
del cinc per cent del patrimoni del fons. En el fullet simpli-
ficat s’hi poden fixar diferents hores de tall en funcio del
comercialitzador, que, en tot cas, han de ser anteriors a la
que estableix la SGIIC amb caracter general.

3. Quan aixi ho prevegi el seu reglament de gestid i
aixi ho exigeixin les inversions previstes, el valor liquida-
tiu es pot calcular almenys quinzenalment en les dates
que prevegi el fullet simplificat. En aquests casos, el valor
liquidatiu que s’apliqui a les subscripcions i reemborsa-
ments ha de ser el primer que es calculi després de sol-
licitar 'operaci6.

4. En el suposit de reinversions pactades amb carac-
ter automatic, el valor liquidatiu aplicable és el correspo-
nent a la data de la meritacio del benefici reconegut al
particip.

5. El pagament del reemborsament I'ha de fer el
dipositari en el termini maxim de tres dies habils des de la
data del valor liquidatiu aplicable a la sol-licitud. Excepcio-
nalment, aquest termini es pot ampliar a cinc dies habils
quan les especialitats de les inversions que superin el cinc
per cent del patrimoni del fons aixi ho exigeixin.

6. Com a excepci6 al que disposa |'apartat anterior,
els reglaments de gestio dels fons poden establir que els
reemborsaments per xifres superiors als 300.000 euros
exigeixin per a la seva plena efectivitat el preavis a la
SGIIC amb 10 dies d'antelacid a la data de presentacié de
la sol-licitud de reemborsament. Aixi mateix, quan la
suma total del que s’ha reemborsat a un mateix particip
dins un periode de 10 dies sigui igual o superior a 300.000
euros, la SGIIC pot exigir el requisit del preavis per a les
noves peticions de reemborsament que, sigui quina sigui
la quantia, li formuli el mateix particip dins els 10 dies
seglents a I'Ultim reemborsament efectuat. Per determi-
nar el comput de les xifres que preveu aquest apartat,
s’ha de tenir en compte el total dels reemborsaments
ordenats per un mateix apoderat.

7. Quan la contractacio de valors cotitzats hagi estat
suspesa i aquests valors i altres de similars, encara no
cotitzats, emesos per la mateixa societat formin part del
fons, el reemborsament i subscripcié de la participacio
s’ha de fer al preu determinat d’acord amb els apartats
anteriors, sempre que la valoracié dels valors esmentats
no excedeixi el cinc per cent del valor del patrimoni i aixi
ho prevegi el reglament del fons.

En el cas contrari, la subscripcio i el reemborsament
de participacions s’han de fer en efectiu per la part del
preu de la participacié que no correspongui als valors
esmentats en el paragraf precedent, i la diferéncia s’ha de
fer efectiva quan es reprengui la contractacid, tenint en
compte la cotitzacié del primer dia en qué es produeixi.
En la subscripcid, el particip, i en els reemborsaments, la
SGIIC, han de fer constar que es comprometen a fer efec-
tives les diferéncies calculades de la manera expressada;
la SGIIC ha de procedir a la compensacio de diferéncies
quan el particip sol-liciti el reemborsament de les partici-
pacions abans de superar-se les circumstancies que van
donar lloc al seu debit.
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No obstant aixo, quan la contractacio de valors cotit-
zats hagi estat suspesa, arran de causes técniques o d'una
altra indole que afectin la contractacio de tot un mercat o
sistema organitzat de negociacio, i sempre que aquests
valors representin més del 80 per cent del valor del patri-
moni del fons, la SGIIC pot suspendre el reemborsament
i la subscripcio de participacions fins que se solucionin les
causes que van donar origen a la suspensidé, amb la
comunicacio prévia a la CNMV.

8. En casos excepcionals, la CNMV, a sol-licitud
motivada de la SGIIC i quan aixi ho prevegi el reglament
de gestio, pot autoritzar que el reemborsament de parti-
cipacions es faci en valors que formin part integrant del
fons. La CNMV ha de fixar en aquests suposits les condi-
cions i terminis en qué es pot fer Us de la facultat excep-
cional esmentada.

9. S’habilita la CNMV per establir regles especifiques
per calcular el valor liquidatiu.

Article 49. Fons d’inversio cotitzats.

1. Son fons d’inversio cotitzats aquells les participa-
cions dels quals estiguin admeses a negociacié en borsa
de valors.

2. Son requisits per admetre a negociacio en borsa
de valors les participacions d'un fons d’inversié els
seglents:

a) Obtenir I'autoritzacié de la CNMV, d'acord amb el
procediment que estableix |'article 10 de la Llei.

b) Complir les regles especials de I'article 52.1. No és
exigible, en el moment de la seva admissio a cotitzacio,
que el nombre minim de particips sigui el que estableix
I"article 3.

¢) Que I'objectiu de la politica d’inversio6 sigui repro-
duir un index que compleixi les condicions que preveu
I'article 38.2.d).

d) La SGIIC determina la composicio de la cistella de
valors i/o la quantitat d’efectiu susceptibles de ser inter-
canviats per participacions. Les operacions de subscripcio
i reemborsament s’han d’efectuar en els valors integrants
del patrimoni o en la quantitat necessaria d’efectiu,
d’acord amb el que requereix la societat gestora. Sobre
aixo, la SGIIC pot limitar en el fullet informatiu I'operativa
de subscripcions i reemborsaments Unicament a entitats,
de les habilitades d'acord amb els articles 64 i 65 de la Llei
24/1988, de 28 de juliol, del mercat de valors, per poder
prestar serveis d’inversid, amb les quals hagi subscrit un
contracte a aquest efecte.

e) Als efectes de facilitar I'alineament del valor de
cotitzaci6 amb el valor liquidatiu estimat en diferents
moments de la contractacid, hi ha d’haver entitats que
assumeixin el compromis d’oferir en ferm posicions com-
pradores o venedores de participacions amb un diferen-
cial maxim de preus. Aquestes entitats han de pertanyer a
les categories que assenyala el paragraf d). El fullet infor-
matiu del fons ha de recollir les condicions i limits del
compromis assumit per aquestes entitats i de l'interval
maxim de les cotitzacions que ofereixen.

f) S’ha de dur aterme una difusié adequada, a través
de la societat rectora de la borsa en qué cotitzi, de:

1r La cartera del fons.

2n La composicio de la cistella de valors i/o la quan-
titat d’efectiu susceptibles de ser intercanviats per partici-
pacions.

3r El valor liquidatiu estimat en diferents moments
de la contractacio.

g) La resta de requisits que pugui establir la CNMV.

3. No és aplicable als fons d’inversié cotitzats el pro-
cediment de traspas de participacions que preveu l'article
28 de la Llei.

4. Quan la SGIIC admeti que les operacions de subs-
cripcio o reemborsament es liquidin en efectiu, ha d’esta-

blir mecanismes per repercutir, als inversors que subscri-
guin o reemborsin, els desajustos que es puguin produir
en la reproduccio de I'index com a consequeéncia d’aques-
tes operacions.

5. Aquests fons no estan subjectes al que preveu
I"article 40.

6. Ladquisicié en borsa de valors de participacions
de fons d’inversio cotitzats esta exempta de I'obligacio de
[liurament gratuit del fullet simplificat i de I’altim informe
semestral. En qualsevol cas, amb la sol:-licitud prévia, s’ha
de lliurar el fullet complet i els Ultims informes anual i tri-
mestral publicats.

7. En els documents informatius de la institucio en
que hi apareguin dades sobre el valor liquidatiu de les
participacions, també hi han de constar les dades corres-
ponents basades en la cotitzacié de mercat. Aixi mateix, la
CNMV pot determinar el detall amb qué s’ha d’informar
en relacié amb la prima o descompte de la cotitzacio res-
pecte al valor liquidatiu i de les diferéncies de rendibilitat
que es produeixin entre I'index de referénciai el fons d’in-
versio. En totes les publicacions de la institucio s’hi ha de
fer constar de manera ben visible que el fons cotitza en
borsa i que la seva politica d’inversio és reproduir un
determinat index.

SEccio 4a  SOCIETATS D'INVERSIO COL-LECTIVA DE CAPITAL VARIABLE

Article 50. Concepte, capital social i obligacions davant
de tercers.

1. Soén societats d’'inversié de capital variable les 1IC
de caracter financer que adoptin la forma societaria.

2. El capital minim desemborsat de les SICAV és de
2.400.000 euros i ha de ser mantingut mentre la societat
figuri inscrita en el registre, sense perjudici del que pre-
veu l'article 16.1. El capital inicial ha d’estar integrament
subscrit i desemborsat des del moment de la constitucié
de la societat. El capital estatutari maxim no pot superar
en més de 10 vegades el capital inicial.

En el cas de SICAV per compartiments, cadascun dels
compartiments ha de tenir un capital minim desemborsat
de 480.000 euros, sense que, en cap cas, el capital total
minim desemborsat sigui inferior a 2.400.000 euros.

3. La disminucié o I'augment del capital minim i
I"'augment o disminucié de I'estatutari maxim I'ha d’acor-
dar la junta general, amb els requisits que estableix el text
refos de la Llei de societats anonimes, aprovat pel Reial
decret legislatiu 1564/1989, de 22 de desembre.

4. Les accions representatives del capital estatutari
maxim que no estiguin subscrites, o les que posterior-
ment hagi adquirit la societat, es mantenen en cartera fins
que siguin posades en circulacié pels organs gestors. Les
accions en cartera han d’estar en poder del dipositari.
Lexercici dels drets incorporats a les accions en cartera
queda en suspens fins que s’hagin subscrit i desembor-
sat.

5. Les aportacions per constituir el capital social
s’han de fer exclusivament en diners, valors admesos a
negociacio en un mercat secundari oficial o en els altres
actius financers que, d’acord amb les regles de cada insti-
tucio, siguin aptes per a la inversio o per donar compli-
ment al principi de liquiditat. Les aportacions de valors i
altres actius financers estan subjectes a les normes sobre
la politica d’inversio que estableix aquest Reglament.

Article 51.  Calcul del valor liquidatiu.

1. Als efectes de calcular el valor liquidatiu, és aplica-
ble el que disposa l'article 48.

Les amortitzacions dels béns mobles o immobles que
formin part de I'actiu, els impostos que gravin el benefici
social i totes les despeses de funcionament s’han de pro-
veir diariament per determinar exactament el valor del
patrimoni de la societat.
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Als efectes del paragraf anterior, abans del comenca-
ment de cada exercici, s’ha de formular una previsid de
les despeses que s’hi poden meritar. Aquesta previsio
s’ha de fer publica el primer mes de |'exercici, a través de
la seva inclusio en l'informe trimestral. Estan excloses
d’aquest deure les SICAV que hagin delegat en una SGIIC
totes les seves funcions de gestio, administracio i repre-
sentacio.

2. Les accions les ha de vendre i recomprar la socie-
tat mateixa a través d’almenys un dels procediments que
preveuen els tres articles seguents.

3. S’habilitala CNMV per establir regles especifiques
per calcular el valor liquidatiu.

Article 52. Admissié a negociacio en borsa.

1. Les SICAV poden sol-licitar I'admissié a negocia-
cié en borsa de valors de les seves accions, a la qual
s’apliquen les regles especials seglients:

a) Els requisits que recull I'article 26.1.a) de la Llei
24/1988, de 28 de juliol, del mercat de valors, i, per refe-
réncia, l'article 32, s’han de complir mitjangant la presen-
tacio de l'escriptura de constitucio corresponent, deguda-
ment inscrita en el Registre mercantil i, si s'escau, d'una
certificacio literal de I’'acord d’emissid corresponent.

b) El fullet esmentat en |'article 26.1.c) de la dita Llei
és el fullet complet que regula aquest Reglament.

c) No és exigible el requisit que estableix l'article
32.1.c) del Reglament de les borses oficials de comerg,
aprovat pel Decret 1506/1967, de 30 de juny.

2. Quan es produeixi la baixa d'una SICAV en el
registre corresponent de la CNMV, ha de quedar sense
efecte 'admissioé a negociacié en borsa de les accions de
la societat, sense perjudici que aquesta pugui presentar
una nova sol-licitud d’admissio, d’acord amb les normes
generals.

3. La societat ha de comprar o vendre les seves pro-
pies accions en operacions de comptat, sense ajornament
de liquidacio, en les borses de valors, o bé en la contrac-
tacio normal, o bé mitjancant oferta publica d’adquisicio o
venda de les seves accions, sempre que el preu d’adquisi-
cié o venda de les seves accions sigui, respectivament,
inferior o superior al seu valor liquidatiu en els termes
seguents:

a) Quan la diferéncia entre el valor liquidatiu i la
cotitzacié oficial sigui superior al cinc per cent d'aquell
durant tres dies consecutius, fins aconseguir que la dife-
réncia se situi per sota d’aquest percentatge.

b) O hi hagin hagut posicions compradores o vene-
dores que no hagin estat ateses durant el nombre de dies
que determini el ministre d’Economia i Hisenda.

Les operacions d'adquisicié i venda que dugui a terme
la societat sobre les seves propies accions s’han de fer a
un preu que, sense que suposi desviacions sensibles res-
pecte del seu valor liquidatiu, sigui desconegut i resulti
impossible d’estimar d’'una manera certa.

4. Els resultats que siguin imputables a I'adquisicid i
venda de les seves propies accions només es poden
repartir quan el patrimoni, valorat de conformitat amb
I"article anterior, sigui superior al capital social desembor-
sat.

5. Si per qualsevol causa les accions resulten exclo-
ses de negociacié en borsa d'acord amb el que preveu
I"article 34 de la Llei 24/1988, de 28 de juliol, del mercat de
valors, la societat ha de garantir a I'accionista que preten-
gui realitzar les seves accions el reintegrament del valor
liquidatiu d'aquestes, fixat en funcioé dels canvis mitjans
de I'tltim mes de cotitzacid, a través d'una oferta publica
adrecada a tots els accionistes. Loferta publica d’adquisi-
ci6 s’ha de fer per un preu igual al valor liquidatiu del dia
en que se n'executi el reintegrament.

6. El ministre d’Economia i Hisenda i, amb la seva
habilitacié expressa, la CNMV han de dictar les disposi-
cions necessaries per al desplegament del que disposa
aquest article.

Article 53. Adquisicié i venda d’accions fora de la
borsa.

1. Quan la societat no sol-liciti I'admissié a negocia-
cié de les seves accions en borsa de valors, ni la seva
incorporacié a un mercat o sistema organitzat de nego-
ciacio de valors, té I'obligacio d’adquirir i vendre aquestes
accions des del mateix moment en que els interessats ho
sol-licitin a un preu igual al valor liquidatiu que correspon-
gui a la data de sol-licitud, en els termes que preveu |'arti-
cle 48.

2. La societat pot dur a terme aquestes operacions
directament o a través d’intermediaris habilitats, i a
aquest efecte es poden percebre comissions o descomp-
tes a favor d’aquella. Quan es pretengui dur a terme
aquesta activitat, s’'ha d’acreditar, amb caracter previ,
davant la CNMYV, el compliment del que disposa I'arti-
cle 65.

Article 54. Altres procediments de liquiditat.

Les SICAV poden sol-licitar que les seves accions s’in-
corporin a un mercat o sistema organitzat de negociacié
de valors.

Aquests mercats o sistemes han d’incloure les facili-
tats necessaries perque les SICAV puguin complir les
obligacions que preveu l'article 32 de la Llei.

La societat ha de comprar o vendre les seves propies
accions complint el que estableix I'article 52.3.

CAPITOL II

Institucions d’inversio col-lectiva de caracter
no financer

Seccio 1A INSTITUCIONS D'INVERSIO COL*LECTIVA DE CARACTER
NO FINANCER

Article 55. Concepte.

Son lIC de caracter no financer totes les que no preveu
el capitol anterior.

Secci® 2A  INSTITUCIONS D'INVERSIO COL*LECTIVA IMMOBILARIA

Article 56. Delimitacio de I'objecte.

1. Les lIC immobiliaria sén les de caracter no finan-
cer que tenen per objecte principal la inversidé en béns
immobles de naturalesa urbana per arrendar-los. Als
efectes que preveu aquest Reglament, es consideren
inversions en immobles de naturalesa urbana:

a) Les inversions en immobles finalitzats. S’entenen
incloses en aquest paragraf les inversions en una societat
I"actiu de la qual estigui constituit majoritariament per
béns immobles, sempre que I'adquisicié d’aquella sigui
per dissoldre-la en el termini de sis mesos des de la seva
adquisicié i I'immoble sigui objecte d’arrendament a par-
tir d’'aquesta. També s’hi entenen incloses les inversions
en entitats d’arrendament d’habitatges incloses en el
capitol Il del titol VII del text refés de la Llei de I'impost
sobre societats, aprovat pel Reial decret legislatiu 4/2004,
de 5 de marg.

Aixi mateix, s’inclouen en aquest paragraf a) les inver-
sions en una societat I'actiu de la qual estigui constituit
majoritariament per béns immobles, sempre que els
immobles siguin objecte d’arrendament. La totalitat de
les inversions en les societats descrites en aquest para-
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graf no pot representar més del 15 per cent del patrimoni
de la lIC.

b) Les inversions en immobles en fase de construc-
cio, fins i tot si s’adquireixen sobre planol, sempre que al
promotor o constructor se li hagi concedit I'autoritzacié o
llicéncia per edificar.

¢) Lacomprad'opcions de compra quan el valor de la
prima no superi el cinc per cent del preu d’exercici de I'im-
moble, aixi com els compromisos de compra a termini
d'immobles, sempre que el venciment de les opcions i
compromisos no superi el termini de dos anys i que els
corresponents contractes no estableixin restriccions a la
seva lliure transmissibilitat.

d) La titularitat de qualssevol altres drets reals sobre
béns immobles, sempre que els permeti complir el seu
objectiu de ser arrendats.

e) La titularitat de concessions administratives que
permeti I'arrendament d'immobles.

2. Les inversions en immobles a través de compra
sobre planol i de compromisos de compra no poden
representar més del 40 per cent del patrimoni; als efectes
d’aquest limit, els compromisos de compra es valoren pel
preu de compra pactat dels immobles objecte del con-
tracte. La inversio en opcions de compra no pot superar
el 10 per cent del patrimoni; als efectes d’aquest limit, les
opcions de compra es valoren per la prima total pagada.

Pel que fa a I'adquisicié d'immobles d’habitatges aco-
llits a algun regim de proteccié publica, cal atenir-se a la
legislacio especial que sigui aplicable.

3. Les inversions en immobles que integrin I'actiu
d’aquestes institucions s’han d’inscriure, quan escaigui, a
nom seu en el Registre de la propietat.

4. En cap cas, la lIC pot explotar el negoci i serveis
annexos als immobles integrants del seu actiu, més enlla
de I'arrendament del local.

5. Els béns immobles que integrin I'actiu de les IIC
immobiliaria no es poden alienar fins que no hagin trans-
corregut tres anys des de la seva adquisicio, llevat que,
amb caracter excepcional, hi hagi una autoritzacio
expressa de la CNMV.

Article 57. Taxacio.

1. Elscriteris de valoracio dels béns immobles i drets
reals que integrin el patrimoni de les IIC immobiliaria, en
general, son els que preveuen el Reial decret 685/1982,
de 17 de marg, pel qual es despleguen determinats aspec-
tes de la Llei 2/1981, de 25 de marg, de regulacié del mer-
cat hipotecari, i la normativa de desplegament, amb les
adaptacions i modificacions que estableixi el ministre
d’Economia i Hisenda.

2. Les taxacions les ha de fer una societat de taxacio
de les que preveu la legislacio del mercat hipotecari.

3. S’habilita la CNMV per establir la manera en qué
s’ha de considerar el valor de taxacid en I'estimacié del
valor de realitzacié dels immobles en cartera dels Fll.

Article 58. Prevencio de conflictes d’interés.

1. Els socis i particips de les societats i fons d’inver-
si6 immobiliaria només poden ser arrendataris o titulars
d’altres drets diferents dels derivats de la seva condicio
de socis o particips respecte dels béns immobles que inte-
grin I'actiu o el patrimoni d’aquells, quan d’aquesta situa-
cié no derivi un conflicte d’interés i es contracti a preus i
en condicions normals de mercat. Les mateixes cauteles
son aplicables a les eventuals compres o vendes d'immo-
bles de I'actiu dutes a terme amb els socis o particips.

El que preveu el paragraf anterior també regeix per a
les persones o entitats que mantinguin vincles amb els
socis o particips, o formin part del mateix grup, d'acord
amb el que preveu l'article 4 de la Llei 24/1988, de 28 de
juliol, del mercat de valors.

Els estatuts de les societats d'inversié immobiliaria i
els reglaments dels fons d’inversié immobiliaria han de
recollir, si s’escau, la possibilitat que es duguin a terme
les operacions que descriu aquest apartat, i incloure nor-
mes de conducta especifiques sobre aquesta mateéria. En
qualsevol cas, en la memoria anual s’hi ha d’incloure una
relacié dels esmentats immobles arrendats, adquirits o
venuts a socis o particips, aixi com la quantia que s’aboni
com a contraprestacio.

Els immobles arrendats per la IIC a socis o particips,
aixi com les persones o entitats que hi mantinguin vin-
cIes(,: no poden superar el 25 per cent del patrimoni de
lallC.

2. Les entitats del grup de les societats gestores dels
fons i de les societats d’inversiéo immobiliaria, d’acord
amb el criteri de l'article 4 de la Llei 24/1988, de 28 de
juliol, no poden ser arrendataries dels béns immobles que
integrin l'actiu dels esmentats fons i societats d’inversio
col-lectiva.

3. LeslIC immobiliaria només poden adquirir immo-
bles a entitats del seu mateix grup o del grup de la seva
societat gestora quan siguin de nova construcci6 i sempre
que es compleixin els requisits seglients:

a) Que els reglaments o estatuts de la institucioé per-
metin aquestes adquisicions.

b) Que la societat gestora o, si s'escau, la societat
d’inversio disposi d'un procediment intern formal recollit
en el seu reglament intern de conducta per assegurar-se
del fet que I'operacio es du a terme en interes exclusiu de
la lIC. La confirmacio que aquests requisits es compleixen
I'ha d'adoptar una comissio independent creada en el si
del seu consell o, alternativament, per un organ intern de
la societat gestora al qual s'encomani aquesta funcio.

c) La societat gestora o, si s'escau, la societat d'in-
versio han d’informar en els fullets i en la informacié
periodica que publiqui sobre els procediments adoptats
per evitar els conflictes d’interés i sobre les operacions
dutes a terme de la manera i amb el detall que determini
la CNMV.

d) La comissio o organ intern a qué es refereix el
paragraf b) ha d'informar el consell sobre les operacions
dutes a terme el mes anterior. Quan en algun mes no
s’hagin produit aquestes operacions, no és necessari
emetre cap informe.

Els immobles adquirits a entitats del mateix grup de
la institucié d’inversié col-lectiva o del grup de la seva
societat gestora no poden suposar més del 25 per cent
del patrimoni de la institucio.

4. Les lIC immobiliaria no poden vendre immobles a
les persones o entitats del seu mateix grup o del grup de
la societat gestora.

Article 59. Especialitats en materia d’obligacions davant
de tercers.

1. Les IIC immobiliaria poden financar I'adquisicio
d’immobles que integrin el seu patrimoni amb garantia
hipotecaria. Dins d’aquests immobles s’inclouen els aco-
llits a algun regim de proteccid publica, els requisits i
beneficis dels quals es regeixen pel que disposa la norma-
tiva especial corresponent. Aixi mateix, aquest finanga-
ment es pot fer servir per finangar rehabilitacions dels
immobles.

2. El saldo viu dels financaments aliens en cap
moment pot superar el 50 per cent del patrimoni de la
institucio i s’"ha de proporcionar informacio als inversors
en la memoria anual i els informes trimestrals sobre I'im-
port de les obligacions davant de tercers.

Article 60. Inversié en immobles i liquiditat.

1. Les societats d'inversié immobiliaria han d’invertir
almenys el 90 per cent de la mitjana anual de saldos men-
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suals del seu actiu en béns immobles en els termes de
I"article 56. La resta de |'actiu el poden tenir invertit en els
valors admesos a cotitzacid en borses de valors o en
altres mercats o sistemes organitzats de negociacioé als
quals es refereix I'article 36.

2. Els fons d’inversié immobiliaria han d’ajustar la
inversio del seu actiu a les regles seguents:

a) Almenys el 70 per cent de la mitjana anual de sal-
dos mensuals ha d’estar invertit en béns immobles en els
termes de l'article 56.1.

b) Han de mantenir un coeficient de liquiditat minim
del 10 per cent de |'actiu total del mes anterior. El compli-
ment del coeficient es limita als mesos en qué hi ha dret
de reemborsament dels particips i es calcula sobre la base
de la mitjana diaria del coeficient al llarg del mes. Aquest
coeficient s’"ha de materialitzar en efectiu, dipdsits, comp-
tes a la vista en una entitat de credit o en actius o instru-
ments de renda fixa amb termini de venciment o roma-
nent d’amortitzacio inferior a 18 mesos i compravendes
amb pacte de recompra de valors de deute public, sempre
que es negociin en mercats secundaris dels que preveu
I"article 36.1.a).

c) La resta de I'actiu només pot estar invertit en els
valors a que es refereix I'apartat 1.

El percentatge que preveu el paragraf a) s’ha de referir
al valor que resulti dels béns, drets i valors al final de cada
mes, de conformitat amb les regles de valoracio que als
efectes estableixi el ministre d’'Economia i Hisenda i, amb
la seva habilitacio expressa, la CNMV. Per comprovar si es
compleix el percentatge, el calcul s’ha de fer al final de
cada any, com a mitjana dels saldos al final de cada mes
de I'exercici, sense que es consideri en aquests saldos, als
efectes del percentatge esmentat, si la societat gestora
aixi ho decideix, les aportacions fetes pels particips en els
24 mesos precedents a cadascuna de les dates considera-
des en el seu calcul.

Article 61. Diversificacio del risc.

1. Cap bé, inclosos els drets sobre aquest, pot repre-
sentar més del 35 per cent del patrimoni total en el
moment d'adquirir-lo. A aquests efectes, es considera el
valor de mercat de taxacio previa a la compra, o I'efectiva-
ment pagat o compromes quan sigui superior al de taxa-
ci6. En el cas d’edificis, el percentatge anterior es refereix
al valor de I'edifici en el seu conjunt i no al de les diferents
finques que el componen. A aquests efectes, es considera
unic immoble tots els integrats en un mateix edifici. La
CNMV, amb caracter excepcional, pot eximir temporal-
ment del compliment d’aquest limit a sol-licitud de la
societat gestora o, si s’escau, de la societat d'inversid
immobiliaria, tenint en compte la situacié del mercat i la
dificultat de trobar immobles adequats per cobrir aquests
percentatges.

2. Els percentatges i criteris d’inversio a que es refe-
reixen aquest article i els articles anteriors els han d'asso-
lir les lIC en el termini de tres anys a partir de la seva ins-
cripcié en el registre especial de la CNMV. Durant aquest
periode transitori, I'actiu de les IIC ha d’estar invertit en
els valors admesos a cotitzacio en borses de valors o en
altres mercats o sistemes organitzats de negociacié a que
es refereix 'article 36.

3. Els béns immobles integrats en I'actiu sota qual-
sevol titol i arrendats a entitats d’un mateix grup no poden
representar més del 35 per cent del patrimoni de la insti-
tucio. A aquests efectes, és aplicable el concepte de grup
a queé es refereix |'article 4 de la Llei 24/1988, de 28 de
juliol, del mercat de valors. Aquest limit s’ha de complir
en el termini de 12 mesos des de la inscripcié de la lIC en
el registre especial de la CNMV.

Article 62. Especialitats de les societats d’inversio immo-
biliaria.

1. Les societats d’'inversié immobiliaria son societats

?n(‘)nimes que només poden adoptar la forma de capital
iX.

2. El capital social minim de les societats d'inversio
immobiliaria és de nou milions d’euros. En el cas de socie-
tats per compartiments, cadascun d'aquests ha de tenir un
capital minim de 2,4 milions d’euros, sense que, en cap
cas, el capital total de la societat sigui inferior a nou milions
d’euros.

3. Les aportacions per constituir o ampliar el capital
també es poden efectuar en immobles. En aquest cas, els
béns immobles s’han de taxar en el moment d’aportar-
los. Aquesta taxacio pot ser la mateixa que la que exigeix
I"article 38 del text refos de la Llei de societats anonimes,
aprovat pel Reial decret legislatiu 1564/1989, de 22 de
desembre; amb aquesta finalitat, |'expert independent
designat pel registrador mercantil ha de ser una de les
societats de taxacid que preveu la legislaciéo del mercat
hipotecari. Aixi mateix, quan I'aportacio es dugui a terme
en la constitucio, I'operacioé s’ha de reflectir en la memo-
ria explicativa de la IIC presentada amb caracter previ a
I"autoritzacio del projecte de constitucié. En el cas d'apor-
tacions posteriors, la informacio s’ha de recollir en I'in-
forme trimestral immediatament posterior a I'operacio.

Article 63. Regim dels fons d’inversio immobiliaria.

1. Els fons d’inversié6 immobiliaria han de tenir un
patrimoni minim inicial de nou milions d’euros, totalment
desemborsat. En el cas de fons per compartiments,
cadascun d'aquests ha de tenir un patrimoni minim de 2,4
milions d’euros sense que, en cap cas, el patrimoni total
del fons sigui inferior a nou milions d’euros.

2. Les aportacions per constituir o ampliar el patri-
moni també es poden efectuar en immobles. En el cas de
I'aportacié d'immobles per a la constitucid, aquesta ope-
racié s’ha de reflectir en la memoria explicativa de la ins-
titucié presentada amb caracter previ a I'autoritzacio del
projecte de constitucid; en cas que es tracti d’aportacions
posteriors a la constitucio, la informacio s’ha de recollir
en l'informe trimestral del fons immediatament posterior
a l'operacio. Els reglaments dels fons poden limitar la
proporcié de l'aportacié que es pot fer en espécie, aixi
com imposar limitacions als particips que hagin efectuat
menys d’'un percentatge de la seva aportacio en efectiu i
vulguin obtenir el reemborsament de la seva participacio
abans d’un termini determinat; també poden aplicar des-
comptes a favor del fons en aquests casos.

3. El regim de les participacions i de la seva subs-
cripcio i reemborsament s'ha d’ajustar a les regles
seguents:

a) El valor liquidatiu ha de ser fixat, almenys, men-
sualment per la societat gestora del fons.

b) El valor dels béns immobles pren com a referen-
cia el de l'lltima taxacié. Les disminucions i els incre-
ments del valor dels immobles s'imputen al mes en que
es dugui a terme la taxacio.

c) S’ha de permetre als particips subscriure o sol-
licitar el reemborsament de les seves participacions,
almenys un cop l'any, llevat que la CNMV, excepcional-
ment, quan hi hagi raons de mercat que ho justifiquin o
per assegurar el bon funcionament o |'estabilitat del fons,
autoritzi, en el cas dels reemborsaments, un termini dife-
rent que no pot superar els dos anys.

d) En suposits excepcionals, especialment en els
casos de peticions superiors al 10 per cent del patrimoni
total del fons, aixi com en els casos en qué el ministre
d’Economia i Hisenda estableixi per assegurar una bona
gestio del fons, es pot suspendre temporalment la subs-
cripcido o el reemborsament de participacions o es pot
permetre I'incompliment dels coeficients de diversificacié
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de l'article 61, aixi com el reemborsament amb béns inte-
grants del patrimoni del fons. Correspon a la CNMV donar
I'oportuna autoritzacié expressa en cada cas concret. En
el suposit de suspensio provisional del reemborsament,
s'ha de reemborsar fins a un import equivalent al 10 per
cent del patrimoni; amb aquesta finalitat, s’ha d’efectuar
un prorrateig entre tots els reemborsaments sol-licitats
abans de la suspensio.

4. Els béns immobles i drets en qué s’inverteixi
s’han de taxar almenys un cop l'any i, en tot cas, en el
moment de la seva adquisicid, aportacio al fons o venda.
En el cas de venda, n'hi ha prou que aquests béns o drets
s’hagin taxat en els sis mesos anteriors. Les taxacions
s'han de fer d’acord amb els criteris i periodicitat que
estableixi expressament el reglament de gestio dels fons.
En el cas d’adquisicid, els béns immobles s’han de taxar
per primera vegada dins els 12 mesos seguents a I'adqui-
sicid, en aquell mes en qué hi hagi menys patrimoni
immobiliari la taxacié del qual correspon dur a terme,
amb les excepcions que expressament preveu el fullet
informatiu.

TiTOL IV

Societats gestores d'institucions d’inversié
col-lectiva

CAPITOL |

Concepte i objecte social
Article 64. Activitats relacionades amb la gestio d’lIC.

Als efectes del que disposa I'article 40.1 de la Llei, I'ac-
tivitat de gestid d'lIC de les SGIIC engloba, entre d’altres,
les activitats seglients:

a) La gestio d'actius.
b) Ladministracio de la IIC. Dins d'aquesta activitat
s’hi entenen compreses les tasques seguents:

1a Serveis juridics i comptables en relacié6 amb la
gestio de la lIC.

2a Consultes dels clients, relacionades amb les IIC
gestionades.

3a Valoracio i determinacié del valor liquidatiu,
inclos el regim fiscal aplicable.

4a Control del compliment de la normativa aplica-
ble.

ba Gestio del registre de particips o accionistes.

6a Distribucio, si s'escau, dels rendiments.

7a Subscripcié i reemborsament de participacions
de fons i, si s’escau, adquisicié i alienacié d’accions d'lIC.

c) La comercialitzacié de participacions o accions de
la lIC.

Article 65. Comercialitzacio per les SGIIC d’accions i par-
ticipacions d’lIC.

1. Les SGIIC que pretenguin dur a terme l|'activitat
de comercialitzacié tant d’accions i participacions d’lIC
gestionades per aquestes com, si s’escau, d’altres IIC, o
una altra activitat de les relacionades amb aquella a que
es refereix l'article 2.1, in fine, de la Llei, amb caracter
previ al seu inici, han de presentar davant la CNMV una
declaracio d’activitats que reflecteixi la seva intencio,
acompanyada d'una memoria explicativa de la manera
d’executar-les i justificativa de la seva capacitat per com-
plir els requisits que la CNMV estableixi en desplegament
de la present disposicio.

Una vegada verificat el compliment dels requisits exi-
gibles, la CNMV incorpora les declaracions d’activitats al
registre corresponent de la SGIIC.

2. Aquesta activitat la poden dur a terme directa-
ment o mitjancant agents o apoderats, en funcié de les
regles seglients:

a) Quan l'activitat es dugui a terme directament,
I'obertura i tancament de sucursals, tant en el territori
nacional com a I'estranger, s’ha de comunicar a la CNMV
en el termini i de la manera que aquesta assenyali perquée
consti en el registre de la SGIIC. La CNMV pot requerir
qualsevol informacié addicional sobre aquestes decisions
i sobre la manera d’executar-les.

b) Quan l'activitat es dugui a terme mitjancant un
agent o apoderat, cal atenir-se al que disposen els articles
seglents. En qualsevol cas, la SGIIC ho ha de comunicar
alaCNMV en la manera i el termini que aquesta determini
perqué consti en el registre corresponent. La comunicacio
en tot cas ha d’incloure mencié expressa per part de la
SGIIC conforme I'agent compleix els requisits d'idoneitat
i honorabilitat que preveu l'article 43.1.h) de la Llei.

La CNMV pot recollir de la SGIIC i dels seus agents o
apoderats totes les informacions que consideri necessa-
ries sobre les gliestions relacionades amb les materies
objecte de la seva competéncia.

Aixi mateix, I'exercici de |'activitat dels agents i apo-
derats esta sotmeés a la supervisié de la CNMV, que pot
establir requisits addicionals als agents i apoderats per
cobrir els riscos derivats d’'incompliments o fraus provi-
nents de la seva activitat.

3. El ministre d’Economia i Hisenda pot condicionar
I'obertura de sucursals i el nomenament d'agents o apo-
derats al manteniment de determinats nivells de recursos
gré)l?ci:s o exigir nivells addicionals de solvencia a les

Article 66. Requisits dels agents i apoderats.

1. Tenen la consideracié d’agents o apoderats els que
no estiguin vinculats mitjangant una relacié laboral a la
societat o a entitats del seu grup i als qui la SGIIC hagi
atorgat poders per actuar habitualment en nom seu i pel
seu compte davant la clientela en la comercialitzacié d'ac-
cions i participacions d’lIC la gestio de les quals aquella
tingui encomanada. Lactuacié com a agents i apoderats
de les persones juridiques queda condicionada a la com-
patibilitat d’aquesta activitat amb el seu objecte social.

2. Els agents o apoderats han de complir els requi-
sits que preveuen l'article 43.1.h) i i) de la Llei, aixi com,
quan siguin persones juridiques, els que preveuen 'apar-
tat 1.e) i f) del mateix article, tot aixo amb les adaptacions
que calguin que, si s’escau, determini el ministre d’Eco-
nomia i Hisenda.

3. Aquestes relacions s’han de formalitzar mitjan-
cant I'atorgament d'un poder notarial que ha d’especificar
I'ambit territorial d’actuacio, societats i fons d’inversio
inclosos, tipus de clientela i manera d’execucié de les
adquisicions o subscripcions i de les alienacions o reem-
borsaments que, en tot cas, ha de complir els requisits
que estableixen aquest Reglament i les seves normes de
desplegament. A més, les entitats poden subscriure un
contracte que reguli altres aspectes de la relacié de repre-
sentacid, com ara les obligacions que deriven del con-
tracte per a les parts, els sistemes de fiances, el regim
d'incompatibilitats que, si s’escau, es vulguin establir, els
sistemes de facturacié de comissions i les normes de con-
ducta aplicables al representant.

4. Els agents o apoderats no poden actuar per mitja
de subagents ni establir relacions juridiques que els vin-
culin personalment amb els clients en mateéries relaciona-
des amb I'ambit d'actuacié de la SGIIC.

5. Els agents o apoderats han de posar de manifest
en totes les relacions que mantinguin amb la clientela de
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manera inequivoca la seva condicié de representants de
la SGIIC.

Un agent o apoderat només pot representar una SGIIC
o diverses pertanyents a un mateix grup, segons defineix
I"article 4 de la Llei 24/1988, de 28 de juliol, del mercat de
valors. La SGIIC és responsable davant els accionistes o
particips dels perjudicis que puguin derivar de I'actuacié
dels seus agents o apoderats en I'ambit de la representa-
ci6 atorgada.

6. Els agents o apoderats han de complir davant la
clientela les obligacions procedents de la Llei 35/2003, de
4 de novembre, d'institucions d’inversio col-lectiva,
d’aquest Reglament i de les altres disposicions aplicables
que regulin I'activitat de comercialitzacié d’accions i parti-
cipacions d’lIC. Les SGIIC son responsables que els seus
agents compleixin les normes esmentades i n"han de des-
envolupar els procediments de control adequats, de con-
formitat amb el que disposa l'article seglient.

Article 67. Regim de la representacio.

1. Les SGIIC que atorguin apoderaments, amb
caracter previ al seu establiment, s’han d’assegurar que
els agents o apoderats tenen la capacitat, formacio i pro-
fessionalitat suficients per portar a terme lI'activitat
objecte de I'apoderament.

2. Les SGIIC han de disposar en tot moment dels
mitjans i procediments de control intern de les actuacions
dels seus agents i apoderats que siguin adequats per fer
el seguiment de les transaccions i relacions de I'agent o
apoderat amb els accionistes o particips. Amb aquesta
finalitat, abans de formalitzar 'apoderament han de com-
provar la suficiéncia i adequacio de |'organitzacié admi-
nistrativa i dels mitjans, dels procediments operatius, de
control intern i comptables i, si s’escau, dels sistemes
informatics que aquests han de fer servir en |'exercici
ulterior de les seves actuacions. En cas que la representa-
cié s’atorgui a una persona juridica, les comprovacions
anteriors s’han d’estendre a la seva situacié economicofi-
nancera. Les SGIIC han de condicionar el nomenament
dels agents i apoderats a la comprovacio satisfactoria
dels aspectes esmentats en aquest paragraf.

De la mateixa manera, les SGIIC poden imposar als
agents i apoderats que les seves actuacions es duguin a
terme d'acord amb els procediments operatius, de control
intern i comptables que, a aquest efecte, aquella desenvo-
lupi, especialment pel que fa a efectiu o instruments de
pagament, aixi com imposar la utilitzacio de sistemes
informatics que assegurin una integracio adequada de les
dades i informacions entre els agents o apoderats i la
SGIIC. A aquests efectes, els agents i apoderats han de
permetre i col-laborar en les auditories operatives, de pro-
cediments i control intern que les SGIIC portin a terme
sobre aquests procediments i sistemes. Les SGIIC han de
condicionar el manteniment del contracte de representa-
ci6 al compliment per part dels seus agents o apoderats
d’aquestes mesures.

3. Qualsevol lliurament de fons s’ha de dur a terme
directament entre la SGIIC i I'inversor, sense que els fons
puguin estar ni tan sols de manera transitoria en poder o
en compte de I'apoderat o de I'agent. Se n’exceptua la
recepcio o lliurament de fons mitjancant efectes nomina-
tius, o bé a favor de la IIC, o bé a favor de l'inversor,
segons correspongui.

4. En cap cas, les accions o participacions dels accio-
nistes o particips poden estar en poder o en diposit dels
agents o apoderats, ni tan sols transitoriament, i han de
quedar dipositades directament a nom d’aquells.

5. Aixi mateix, els agents o apoderats han d’estar
sotmesos a regles que garanteixin un comportament
ajustat a les normes de conducta que preveuen la Llei
35/2003, de 4 de novembre, d’institucions d’inversié col-
lectiva, la Llei 24/1988, de 28 de juliol, del mercat de
valors, i el reglament intern de conducta de la SGIIC. Les
SGIIC sén responsables que els seus agents compleixin

aquestes normes, inclosos tots els requisits que establei-
xen aquest titol i les normes que el despleguin.

6. La formalitzacié dels apoderaments, la seva ins-
cripcido en el Registre mercantil i la comunicacio a la
CNMV soén requisits previs per a l'actuacié dels apode-
rats.

7. Les SGIIC han de disposar d'un arxiu el contingut
del qual ha de determinar la CNMV, relatiu al suport docu-
mental de les relacions d’agencia i apoderaments ator-
gats.

8. La CNMV ha de mantenir a disposicio del public el
registre dels agents i apoderats que actuin per compte de
les SGIIC.

9. El ministre d’Economia i Hisenda i, amb la seva
habilitacio expressa, la CNMV ha de dictar les disposicions
necessaries per al desenvolupament i 'execucio del que
preveu aquest article, aixi com |'article anterior, especial-
ment, pel que fa als mitjans i procediments de control
intern, publicitat de les relacions de representacio i la
informaci6 que les SGIIC han de remetre a la CNMV o
mantenir a la seva disposicio en el seu domicili.

Article 68. Delegacio de la gestio d’actius i de I'adminis-
tracio de les IIC.

1. La delegacié de funcions per part de les SGIIC no
limita la seva responsabilitat respecte al compliment de
les obligacions que estableix la normativa en relacio amb
les activitats delegades. En cap cas es pot produir una
delegacié que impliqui que la SGIIC es converteixi en una
entitat instrumental o buida de contingut. En tot cas, la
delegacié esta subjecta al que disposen els apartats
seglents.

2. Requereix |I'autoritzacio previa de la CNMV que les
SGIIC deleguin en una o diverses entitats les activitats de
gestio d’actius, serveis comptables en relacié amb la ges-
ti6 de la lIC, valoracié i determinacié del valor liquidatiu i
control del compliment de la normativa financera aplica-
ble. En cap cas, la SGIIC pot delegar la totalitat de les
funcions en relacio amb les IIC la gestié de les quals tin-
guin encomanada.

Lacord o acords de delegacié que assenyala el para-
graf anterior s"han d’inscriure en el registre corresponent
de la CNMV d’acord amb el procediment que preveuen la
Llei i aguest Reglament per a les modificacions dels esta-
tuts socials i reglaments. A més, els fullets de la IIC han de
recollir expressament I'existéncia de les referides delega-
cions i n'"han de detallar I'abast.

Entre les clausules d’aquests contractes, s’hi ha d'in-
cloure expressament el compromis de I'entitat que rep la
delegacié de facilitar i permetre la tasca de supervisié
que, si s'escau, la CNMV consideri necessari dur a terme
en la seva seu social.

3. Lentitat o entitats en que es deleguin les funcions
han de tenir les qualificacions i la capacitat per exercir-les,
tenint en compte la naturalesa de les funcions delega-
des.

Quan es delegui la gestié d’actius, I’entitat ha de ser
necessariament una altra SGIIC o les altres entitats habili-
tades, d'acord amb el que disposen els articles 64 i 65 de
la Llei 24/1988, de 28 de juliol, per dur a terme a Espanya
el servei d’inversio que preveu el seu article 63.1.d) auto-
ritzades per fer I'activitat de gestid discrecional i individu-
alitzada de carteres.

4. La SGIIC ha d’establir procediments adequats de
control de I'activitat de I'entitat en qué s’efectua la delega-
cid. Aquests procediments s’han de remetre a la CNMV
acompanyant la sol-licitud d’autoritzacio de la delegacid,
quan es tracti de qualsevol de les activitats que indica
I"apartat 2. Aixi mateix, la SGIIC pot donar en qualsevol
moment instruccions addicionals a aquesta entitat, aixi
com revocar la delegacié, amb efecte immediat, quan
sigui en interés dels inversors.

5. La CNMV pot establir els requisits que han de
complir aquests contractes, que, en el cas de delegacio de
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la gesti6 d’actius, han de garantir la continuitat en I'admi-
nistracio dels actius de manera que els que no quedin
resolts per la mera substitucio de la SGIIC, llevat que en
acordar aquesta substitucié també es decideixi la de I'en-
titat que gestiona, per delegacio, tots o part dels actius de
la institucid.

6. En cap cas es pot delegar la gestié dels actius, el
control del compliment de la normativa financera aplica-
ble o les funcions d’administracié en el dipositari, a
excepcid del que disposa l'article 84, o a cap altra entitat
els interessos de la qual puguin entrar en conflicte amb
els de la SGIIC o els dels particips o accionistes. Tampoc
és possible delegar aquestes funcions a la mateixa entitat
?nlﬁcué el dipositari hagi delegat la custodia dels actius de
allC.

En el cas de delegacié de la gestié dels actius en una
entitat estrangera, aquesta ha d’estar domiciliada en un
Estat membre de I'OCDE, estar sotmesa a supervisio pru-
dencial i oferir garanties similars a les exigides a les SGIIC
espanyoles. Aixi mateix, hi ha d’haver un conveni de col-
laboracid bilateral entre la CNMV i I'autoritat que tingui
encomanades funcions equivalents a I'Estat en que tingui
la seva seu I’entitat, en els termes de |'article 90 de la Llei
24/1988, de 28 de juliol, que empari la supervisié i inspec-
ci6 en aquesta materia, o hi ha d"haver I'obligacié de coo-
peracio entre els organismes supervisors en aplicacié de
la normativa comunitaria.

En el cas de delegacio de la gestio dels actius d'un
fons d’inversid, I'autoritzacié d’aquesta delegacio confe-
reix als particips del fons d’inversio el dret al reemborsa-
ment de les seves participacions sense comissié o des-
compte de reemborsament ni cap despesa en els termes
de l'article 12.2 de la Llei i de I'article 14.2 d’aquest Regla-
ment.

7. Les entitats en qué les SGIIC efectuin delegacions
totals o parcials de la gestid d’actius estan subjectes al
regim d’operacions vinculades en els termes que establei-
xen |'article 67 de la Llei i I'article 99 d’aquest Reglament.

Article 69. Reserva de denominacio i d’activitat.

1. La denominacié «societat gestora d’institucions
d’inversio col-lectiva» i les seves sigles «SGIIC» sén priva-
tives de les entitats inscrites en els registres correspo-
nents de la CNMV.

2. Les entitats que regula aquest titol han d’incloure
en la seva rad social la denominacio literal que assenyala
I'apartat anterior o, si aixi ho prefereixen, incloure-hi les
sigles de la denominacio.

3. Cap persona o entitat, sense haver obtingut I'auto-
ritzacié preceptiva i sense trobar-se inscrita en el registre
de la CNMV, pot exercir les activitats legalment reserva-
des a les SGIIC, de conformitat amb el que disposa I'arti-
cle 40.6 de la Llei.

CAPITOL Il

Condicions d’accés a l'activitat
Article 70. Recursos propis.

1. Les SGIIC han de disposar en tot moment d'uns
recursos propis que no poden ser inferiors a la més gran
de les quantitats seglients:

a) Un capital social minim de 300.000 euros integra-
ment desemborsat, incrementat:

1r En una proporcio del cinc per 1.000 del valor efec-
tiu del patrimoni de les IIC que gestionin mentre aquest
no excedeixi els 60 milions d’euros; del tres per 1.000, en
el que excedeixi la quantia esmentada, fins a 600 milions
d’euros; del dos per 1.000, en el que excedeixi aquesta
ultima quantitat, fins a 3.000 milions d’euros; de I'u per
1.000, en el que excedeixi aquesta xifra, fins a 6.000 mi-

lions d’euros, i de 0,5 per 1.000, sobre I'excés d’aquesta
ultima quantitat.

Per calcular els recursos propis exigibles a qué es
refereix el paragraf anterior, s’ha de deduir del patrimoni
de les IIC gestionades el corresponent a inversions
d’aquestes en altres institucions que estiguin al seu torn
gestionades per la mateixa SGIIC.

2n En un cinc per 1.000 del valor efectiu del patri-
moni gestionat a tercers, quan la SGIIC dugui a terme
I'activitat de gestio discrecional i individualitzada de car-
teres.

3r Quan la SGIIC comercialitzi accions o participa-
cions d'lIC, els recursos propis minims s’han d’incre-
mentar en una quantitat de 100.000 euros amb caracter
previ a l'inici d’aquesta activitat, més un 0,5 per 1.000
del patrimoni efectiu dels particips o accionistes la
Icogéalr%alitzacié dels quals hagi dut a terme directament
a .

b) EI 25 per cent de les despeses d’estructura carre-
gades en el compte de péerdues i guanys de |'exercici pre-
cedent. Les despeses d’estructura comprenen: les despe-
ses de personal, les amortitzacions de I'immobilitzat, les
despeses per serveis exteriors, tributs i altres despeses de
gestio corrent excepte les comissions de col-locacié de
participacions o accions de les IIC que gestioni.

Lentitat pot disminuir aquest import, amb |'autoritza-
cié prévia de la CNMV, si la seva activitat ha disminuit
sensiblement respecte a l'exercici anterior En aquest
suposit, la nova base de calcul s’'ha de comunicar a la
CNMYV, que la pot modificar en el termini de tres mesos si
considera que no s’ajusta al que preveu aquest Regla-
ment. Igualment, I’entitat ha d’incrementar aquest import
amb caracter immediat si la seva activitat esta augmen-
tant sensiblement respecte a I'exercici anterior.

Quan I'entitat no hagi completat un exercici des de la
seva inscripcio en el registre de la CNMV, s’ha de prendre
com a base de calcul les despeses d’estructura que pre-
veu el seu pla de negoci.

S’entén que el nivell d’activitat ha variat substancial-
ment quan les despeses d’estructura augmenten o dismi-
nueixen un 25 per cent respecte a les despeses totals de
I'exercici anterior, calculades aquestes ultimes en propor-
cié al corresponent periode de temps transcorregut en
I'exercici corrent.

2. Quan una SGIIC presenti un nivell de recursos
propis inferior al minim exigible, n"ha d'informar immedi-
atament la CNMV i presentar un programa en qué con-
creti els seus plans per retornar al compliment. En el pro-
grama ha de fer referéncia a les causes que van motivar
I'incompliment; les actuacions portades a terme, si s’es-
cau, per l'entitat dins el termini que assenyala I'Ultim
paragraf d’aquest apartat; la definicié d'un pla per retor-
nar al compliment, i el termini previst per a aixo, que no
pot ser superior a tres mesos.

Aquest programa |'ha d’aprovar la CNMV, que pot
fixar mesures addicionals a les proposades per I'entitat,
en el termini de dos mesos des de I'aprovacio.

No es reputa incomplerta I'exigéncia de recursos pro-
pis de les SGIIC quan, com a consequéncia d'alteracions en
les cotitzacions dels valors que integrin el patrimoni de les
institucions gestionades o el de les carteres individuals i de
les entitats de capital de risc gestionades, o del nombre de
participacions o accions de les lIC que gestioni, la manca
de recursos propis no excedeixi el 20 per cent. No obstant
aixo, la SGIIC ha de disposar dins els dos mesos naturals
seglients amb els recursos propis exigibles corresponents
a I'tltim dia de cada mes.

3. Els recursos propis computables de les SGIIC han
d’estar compostos per les partides comptables seglients:

a) El capital social.

b) Les reserves que figurin en el balang.

c) La prima d’emissio.

d) Durant I'exercici i al seu tancament, fins que tin-
gui lloc I'aplicacio de resultats, les SGIIC poden incorpo-
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rar als seus recursos propis computables la part dels
resultats que es prevegi aplicar a reserves, sempre que:

1r Hi hagi el compromis formal d’aplicacié de resul-
tats per part de I'organ d’administracié de I'entitat.

2n Els comptes en qué es reflecteixin aquests resul-
tats hagin estat verificats de conformitat pels auditors
externs de lI'entitat; i

3r S’acrediti amb caracter previ davant la CNMV que
la part que s’hi ha d’incorporar esta lliure de qualsevol
carrega previsible, en especial per gravamens impositius
i per dividends.

e) Els financaments subordinats rebuts per la SGIIC
que als efectes de prelacio de crédits se situin darrere de
tots els creditors comuns i compleixin els requisits
seguents:

1r El termini original d’aquests finangaments no pot
ser inferior a cinc anys o, si no s'ha fixat la data del venci-
ment, ha d’estar estipulat un preavis d’almenys cinc anys
per a la seva retirada.Tant en un cas com en l'altre, durant
els cinc anys anteriors a la data de venciment han de
reduir el seu comput com a recursos propis a raé d'un 20
per cent anual, fins que el seu termini romanent sigui infe-
riorla un any, moment en que es deixen de computar com
a tals.

2n No poden contenir clausules de rescat, reembor-
sament o amortitzacié anticipada, sense perjudici que la
CNMV pugui autoritzar al deutor el reemborsament anti-
cipat de finangaments subordinats si amb aixo no es veu
afectada la solvéncia de la SGIIC.

3r No poden ser aportades, o adquirides posterior-
ment, per la mateixa SGIIC o per entitats del seu grup. No
obstant aixo, poden ser convertibles en accions de la
SGIIC o d’entitats del seu grup, i ser adquirides amb I'ex-
clusiu fi de convertir-les.

4t En els contractes i fullets d’emissio ha de quedar
patent la condicié de financament subordinada per als
creditors; la CNMV ha de verificar aquests contractes i
fullets per qualificar-ne la computabilitat com a recursos
propis.

f) Els préstecs participatius que preveu l'article 20
del Reial decret llei 7/1996, de 7 de juny, sobre mesures
urgents de caracter fiscal i de foment i liberalitzacié de
I’activitat economica.

Els recursos propis que assenyalen els paragrafs e) i f)
anteriors no poden representar més del 50 per cent res-
pecte dels altres recursos propis computables.

g) Dels recursos propis s’han de deduir:

1r Els resultats negatius d’exercicis anteriors i de
I'exercici corrent.

2n Les accions propies en cartera.

3r Els actius immaterials.

4t Les despeses d’establiment i les altres despeses o
perdues que es distribueixin en diversos exercicis.

5¢ Els dividends a compte lliurats en I'exercici.

6e Les inversions en altres SGIIC i en societats ges-
tores de carteres, tant nacionals com estrangeres, aixi
com en qualsevol altra entitat financera subjecta a requi-
sits individuals de recursos propis.

4. Els recursos propis han d’estar invertits, almenys,
en un 60 per cent, en valors admesos a negociacio en
algun dels mercats dels que assenyala l'article 30.1.a) de
la Llei, en comptes a la vista o en diposits en entitats de
credit. El comput d’aquest limit s’ha de fer considerant el
valor comptable de les inversions.

Els altres recursos han d’estar invertits en qualsevol
actiu adequat al compliment del fi social.

Dins el coeficient del 60 per cent, les SGIIC poden
computar les seves inversions en accions o participacions
d’lIC, incloses les que gestionin, sempre que aquestes IIC
compleixin el que preveu l'article 36.1.c) i d), llevat de la
prohibicié d'invertir més d'un 10 per cent del patrimoni de
la lIC en accions o participacions d’altres [IC que no s’ha

d’aplicar en aquests casos. En cap cas poden adquirir
accions o participacions d'lIC de les que preveuen els arti-
cles 43 i 44.

La subscripcido o reemborsament de les inversions de
la SGIIC en les IIC que gestioni s’"han de dur a terme, en
tot cas, donant les oportunes instruccions al dipositari de
la lIC amb un preavis de cinc dies. El dipositari ha de man-
ganir un suport documental del preavis realitzat per la

GIIC.

5. Les SGIIC només es poden endeutar fins al limit
del 20 per cent dels seus recursos propis.

6. Les SGIIC no poden concedir préstecs, excepte als
seus empleats o assalariats, amb el limit del 20 per cent
dels seus recursos propis.

Article 71. Diversificacio de riscos.

Les inversions de les SGIIC en valors emesos o avalats
per una mateixa entitat, o per entitats pertanyents al
mateix grup econdmic, no poden superar el 25 per cent
dels recursos propis de la SGIIC. A aquests efectes, les
inversions es computen pel seu valor comptable.

No estan subjectes al limit que preveu el paragraf
anterior les inversions en valors emesos o avalats per un
Estat membre de la Unio Europea, les comunitats autono-
mes i altres estats membres de I'OCDE que tinguin una
qualificacié de solvencia, atorgada per una agéncia espe-
cialitzada de reconegut prestigi, no inferior a la del Regne
d’Espanya.

Article 72. Utilitzacio d’instruments financers derivats.

Les SGIIC només poden adquirir per a la seva cartera
d’inversions instruments financers derivats que complei-
xin el que preveu l'article 36.1.f) i g), amb la finalitat de
cobrir riscos dels valors o instruments financers que for-
min part de les seves carteres. Excepcionalment, poden
adquirir instruments financers derivats amb finalitat d'in-
versido quan aquests formin part de valors o diposits
estructurats que incorporin el compromis de devolucid
integra del capital invertit com a préstec.

Article 73. Organitzacié administrativa.

1. La SGIIC ha de disposar d'una bona organitzacio
administrativa i comptable i amb mitjans humans i tec-
nics adequats d'acord amb el que disposa |'article 43.1.i)
de la Llei, incloent-hi, especialment, normes que regulin
les transaccions personals dels seus empleats i les inver-
sions en instruments financers que facin pel seu compte.
Aquestes mesures han de garantir, entre altres coses, que
cada transaccio relacionada amb les IIC administrades es
pugui reconstruir d’acord amb el seu origen, les parts que
hi participin, la seva naturalesa i el temps i lloc en qué
s'hagi realitzat i que els actius dels fons d'inversio o de les
societats d'inversié que administri la SGIIC s’inverteixin
d’acord amb el que disposen els fullets de la IIC que ges-
tionin i les disposicions normatives vigents.

Es faculta el ministre d’Economia i Hisenda i, amb la
seva habilitacié expressa, la CNMV, per establir els requi-
sits minims que han de complir els sistemes de control
intern i de gestié i control de riscos, aixi com la manera en
que hagi de ser informada de I'existéncia i funcionament
d’aquests sistemes. Els sistemes esmentats s’han d’ade-
quar al tipus d'lIC que la SGIIC gestioni, i la CNMV, si s’es-
cau, pot exigir I'establiment de mesures addicionals de
control quan ho consideri necessari.

2. El consell d’administracié de la SGIIC ha d’establir
normes de funcionament i procediments adequats per
facilitar que tots els seus membres sempre puguin com-
plir les seves obligacions i assumir les responsabilitats
que els corresponguin d’acord amb el que disposen la Llei
35/2003, de 4 de novembre, d’institucions d’inversi6 col-
lectiva, la Llei 24/1988, de 28 de juliol, del mercat de
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valors, el text refés de la Llei de societats anonimes, apro-
vat pel Reial decret legislatiu 1564/1989, de 22 de desem-
bre, i les altres disposicions que els siguin aplicables.

Article 74. Adhesi6 al Fons general de garantia d’inver-
sions.

Les SGIIC s’han d’adherir al Fons general de garantia
d’inversors en cas que duguin a terme |'activitat de gestio
individualitzada de carteres. Ladhesié ha de ser anterior a
I'inici de I'activitat. En tot cas, és aplicable el que disposen
per a les empreses de serveis d'inversié el Reial decret
948/2001, de 3 d’agost, pel qual es regulen els sistemes
d’'indemnitzacié dels inversors, i les seves disposicions de
desplegament.

Article 75. Requisits de la sol-licitud.
La sol-licitud d’autoritzaciéo per crear una SGIIC ha
d’anar acompanyada dels documents seguents:

a) EIl projecte d’estatuts socials acompanyat d'una
certificacié registral negativa de la denominacié social
proposada.

b) El programa d’activitats en que, de manera espe-
cifica, hi han de figurar les activitats que es pretenen dur
a terme d'acord amb el que disposa l'article 40 de la Llei i
una descripcio del pla de negoci de la SGIIC.

c) Una descripcio de I'organitzacié administrativa i
comptable, dels mitjans tecnics i humans adequats al seu
programa d’activitats, dels procediments de control intern
i d’accés i salvaguarda dels sistemes informatics, aixi com
dels procediments i 0rgans adequats de control intern i de
comunicacié per prevenir i impedir la realitzacié d’opera-
cions relacionades amb el blanqueig de capitals en les
condicions que estableixen els articles 11 i 12 del Regla-
ment de la Llei 19/1993, de 28 de desembre, sobre deter-
minades mesures de prevencio del blanqueig de capitals,
aprovat pel Reial decret 925/1995, de 9 de juny. La descrip-
cié ha d'anar acompanyada, quan sigui necessari, de |'in-
forme corresponent elaborat per un expert |ndependent

d) Unarelacié d'accionistes amb indicacio de la seva
participacio en el capital social. En el cas d’accionistes
gue hagin de posseir una participacioé significativa, a més,
s’ha d'aportar, si son persones fisiques, informacié sobre
la seva trajectoria i activitat professional i, si son persones
juridiques, els seus estatuts socials, els comptes anuals i
I'informe de gestid, amb els informes d’auditoria, si n’hi
ha, dels ultims dos exercicis, la composicié dels seus
organs d’administracio i I'estructura detallada del grup a
gue eventualment pertanyin.

e) Unarelacié de persones que han d’integrar el con-
sell d'administracié i dels qui hagin d’exercir com a direc-
tors generals o assimilats, amb informacié detallada
sobre la trajectoria i activitat professional de tots ells.

f) Elreglamentintern de conducta en qué, de manera
expressa, es prevegi el regim d’operacions personals dels
consellers, empleats i apoderats o agents de I’'empresa, i
altres aspectes que preveuen el titol VI de la Llei 35/2003,
de 4 de novembre, d’institucions d’inversiod col-lectiva, el
titol VII de la Llei 24/1988, de 28 de juliol, del mercat de
valors, i les seves normes de desplegament que, d’acord
grgﬁéal programa d’activitats previst, siguin aplicables a la

En tot cas, es pot exigir als promotors totes les dades,
informes o antecedents que es considerin oportuns per
verificar el compliment de les condicions i requisits que
estableix aquest Reglament.

Article 76. Honorabilitat comercial i professional dels
socis.

Als efectes del que disposa el capitol Il del titol IV de la
Llei, es presumeix I'"honorabilitat quan els socis siguin
administracions publiques o ens que en depenen.

Article 77. Autoritzacio de SGIIC subjectes al control de
persones estrangeres.

1. Als efectes del que disposa l'article 41.3 de la Llei,
s’entén que una SGIIC és controlada per una altra entitat
quan es doni algun dels suposits que preveu l'article 4 de
la Llei 24/1988, de 28 de juliol.

2. La CNMV ha d’adregar la consulta previa a I'orga-
nisme supervisor equivalent del pais d’origen de I'entitat
que exerceixi el control.

3. En el cas de creacié de SGIIC que hagin d’estar
controlades, de manera directa o indirecta, per una o
diverses persones o entitats domiciliades en un Estat
no-membre de la Unié Europea, es pot denegar I'autorit-
zacio demanada o limitar-ne els efectes, a més de pels
motius que preveu l'article 42 de la Llei, quan s’hagi noti-
ficat a Espanya una decisio adoptada per la Comissié
Europea en comprovar que les SGIIC comunitaries no es
beneficien en I'Estat esmentat d’'un tracte que ofereixi les
mateixes condicions de competéncia que a les seves enti-
tats nacionals i que no es compleixen les condicions d’ac-
cés efectiu al mercat.

4. Les autoritzacions que es concedeixin a les SGIIC
que assenyala I'apartat precedent les ha de comunicar la
CNMV a la Comissié Europea, amb especificacié de I'es-
tructura del grup a quée pertanyi I'entitat.

CAPITOL III

Condicions d’exercici
Article 78. Modificacio dels estatuts socials.

La comunicacio a la CNMV de les modificacions que
no requereixin autoritzacié previa s’ha d’efectuar en el
termini dels 15 dies habils seglients a la inscripcié de la
modificacié en el Registre mercantil. Si, rebuda la notifi-
cacio, aquesta modificacio excedeix en el seu abast el que
preveu l'article 44.2 de la Llei o afecta de manera negativa
les condicions que fonamenten I'autoritzacio, la CNMV ho
ha de notificar en el termini de 30 dies als interessats,
perqué revisin les modificacions o, si s’escau, s’ajustin al
procediment d’autoritzacio ordinari.

Article 79. Participacions significatives.

1. Als efectes del que disposa l'article 45 de la Llei,
les accions, participacions o drets de vot que s’integrin en
una participacioé significativa han d’incloure:

a) Els adquirits directament per una persona fisica o
juridica.

b) Els adquirits a través de societats controlades o
participades per una persona fisica.

c) Els adquirits per societats integrades en el mateix
grup que una persona juridica o participades per entitats
del grup.

d) Els adquirits per altres persones que actuin per
compte de l'accionista o societats del seu grup o de
manera concertada amb aquests.

Es consideren societats controlades aquelles en que el
titular exerceixi el control en el sentit de I'article 4 de la
Llei 24/1988, de 28 de quioI, del mercat de valors, i partici-
pades, aquelles en qué s’exerceixi algun dels percentat-
ges que preveu l'article 185 del text refos de la Llei de
societats anonimes, aprovat pel Reial decret legislatiu
1564/1989, de 22 de desembre.

Les participacions indirectes es prenen pel seu valor
quan el titular tingui el control de la societat interposada,
i pel que resulti d'aplicar el percentatge de participacio en
la interposada, en el cas contrari.

En els casos en qué una participacio significativa es
tingui, totalment o parcial, de manera indirecta, els canvis
en les persones o entitats a través dels quals es gaudeix
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aquesta participacio s’'han de comunicar préviament a la
CNMV, la qual s’hi pot oposar d’acord amb el que preveu
I"article 45 de la Llei.

2. S’entén per influéncia notable la possibilitat de
nomenar o destituir algun membre del consell d’adminis-
tracié de la SGIIC.

3. Als efectes del que disposa l'article 45.5 de la Llei,
I'oposicié de la CNMV es pot fonamentar en el fet de no
considerar idoni I'adquirent, segons el que preveu l'arti-
cle 42.

4. Les SGIIC han de complir les obligacions que esta-
bleix I'article 45.9 de la Llei, amb les formalitats que, si
s'escau, determini la CNMV.

5. La CNMV ha de determinar la forma, el contingut i
els terminis per remetre la informacid6 que assenyala
aquest article.

Article 80. Regim juridic de les participacions de con-
trol.

1. D’acord amb el que disposa l'article 45.6 de la Llei,
qualsevol persona fisica o juridica que pretengui, directa-
ment o indirectament, incrementar la seva participacio en
una SGIIC de manera que la societat arribi a ser contro-
lada en els termes de l'article 41.3 de la Llei n’ha d’infor-
mar amb caracter previ la CNMV en els termes de I'arti-
cle 45.2.

2. El procediment d'autoritzacio de les participacions
de control ha de seguir els tramits que preveu |'article 45.5
de la Llei.

Article 81. Obligacions.

1. A més de les obligacions que estableixen I'arti-
cle 46 de la Llei, les altres que estableixen aquest Regla-
ment i la seva normativa de desplegament, les SGIIC han
de complir les obligacions seglents:

a) Redactar el reglament de gestio del fons i atorgar
amb el dipositari tant el contracte constitutiu correspo-
nent o, si s'escau, la corresponent escriptura publica de
constitucio del fons, com, en el seu moment, els docu-
ments o escriptures de modificacio o liquidacié d’aquell.

b) Exercir tots els drets inherents als valors integrats
en el fons, en benefici exclusiu dels particips.

c) Portar la comptabilitat del fons, amb la deguda
separacio de la SGIIC, i efectuar la rendicié de comptes de
la manera que preveuen la Llei i aguest Reglament.

En els casos en qué les participacions estiguin repre-
sentades per mitja d’anotacions en compte, la SGIIC ha
d’elaborar, o atorgar, juntament amb el dipositari, el
document o, si s’escau, I'escriptura publica a qué es refe-
reix I'article 6 de la Llei 24/1988, de 28 de juliol, del mercat
de valors.

d) Determinar el valor de les participacions de la
manera i amb als efectes que preveu aquest Reglament.

e) Emetre els certificats de participacio en el fons i
altres documents que preveu aquest Reglament.

f) Efectuar la subscripcié o el reemborsament de les
participacions i assenyalar-ne el valor al dipositari d’acord
amb les normes establertes a aquest efecte.

g) Acordar, si és procedent, la distribucié dels resul-
tats de I'exercici, d’acord amb les normes aplicables.

h) Seleccionar els valors que han d’integrar el fons,
d’acord amb la politica d’inversio que preveu el fullet, i
traslladar al dipositari les instruccions relatives a la liqui-
dacio de les operacions.

i) Quant a l'obligacié que estableix |'article 46.1.d)
de la Llei, la SGIIC esta obligada a exercir, amb especial
atencio al dret d'assisténcia i vot en les juntes generals,
tots els drets politics inherents als valors integrats en els
fons que aquella gestioni, sempre que I'emissor sigui
una societat espanyola i que la participacio dels fons ges-
tionats per la SGIIC en la societat tingui una antiguitat
superior a 12 mesos i sempre que aquesta participacio

representi almenys I'u per cent del capital de la societat
participada.

Aixi mateix, en qualsevol cas, la SGIIC ha de deixar
constancia en l'informe anual corresponent de la seva
politica en relacié amb el exercici dels drets politics inhe-
rents a tots els valors integrats en el conjunt de fons que
aquella gestioni, sempre que I'emissor sigui una societat
espanyola.

i) La SGIIC ha de remetre al dipositari tota la infor-
macié que aquest necessiti per exercir les seves funcions.
En qualsevol cas, la CNMV pot establir la informacié que
s’ha de remetre en tot cas al dipositari amb caracter obli-
gatori, aixi com la forma, el contingut i els terminis per
remetre-ho.

k) La SGIIC ha de remetre a la CNMV l'informe d’au-
ditoria de comptes en els quatre mesos seglients a la
finalitzacio del periode de referencia.

I) La SGIIC ha de comunicar a la CNMV qualsevol
transmissio d’accions que formin part del seu capital en el
termini de set dies a partir d'aquell en qué tingui coneixe-
ment de la transmissio. Anualment, ha de remetre a la
CNMYV, d’acord amb el model que aquesta estableixi, la
relacio de tots els accionistes i les seves participacions. La
relacié d’accionistes amb participacio significativa i dels
que sense tenir la participacioé significativa tinguin la con-
sideracio d’entitat financera és publica.

2. Sense perjudici del que disposa |I'apartat anterior,
les SGIIC han de complir les obligacions a qué estiguin
subjectes, si s'escau, en I'exercici de l'activitat de gestid
d’actius de persones o entitats diferents de les 1IC, d’acord
amb el que disposa I'article 43.3 de la Llei.

En particular, aquestes obligacions s’han de complir
tenint en compte que les SGIIC no poden mantenir comp-
tes de valors ni comptes transitoris d’efectiu lligats a I'ac-
tivitat de gestid de carteres, sense perjudici del que dis-
posa l'article 40.2.b) de la Llei.

Les SGIIC que duguin a terme I'activitat de gestio dis-
crecional i individualitzada de carteres han de complir les
normes de conducta que regulen aquesta activitat, amb
les adaptacions que, si s’escau, estableixi el ministre
d’Economia i Hisenda i, amb la seva habilitacié expressa,
la CNMV.

Article 82. Finangament alié de les SGIIC.

Les SGIIC no poden, en cap cas, emetre obligacions,
pagarés o efectes analegs, ni donar en garantia o pignorar
els actius en qué es materialitzin els seus recursos propis
minims. Aixi mateix, només poden acudir al crédit per
financar els actius de lliure disposicid, i amb un limit
maxim del 20 per cent dels seus recursos propis.

Article 83. Causes de la revocacio.

L'autoritzacié concedida a una SGIIC es pot revocar en
els suposits que preveu l'article 49 de la Llei.

D’acord amb el que estableix I'apartat 1.a) de I'esmen-
tat article, és causa de revocacio de l'autoritzacié d’'una
SGIIC el transcurs de 12 mesos des de la data de notifica-
cid de l'autoritzacio sense que la SGIIC hagi assumit I'ad-
ministracio de cap IIC.

Article 84. Substitucio.

1. En cas de cessacio de la SGIIC per iniciacio d'un
procediment concursal o per qualsevol altra causa, la ges-
ti6 de les IIC per la gestionada queda encarregada auto-
maticament i de manera provisional al seu dipositari, al
qual correspon l|'exercici de totes les funcions propies
d’aquella. Si en el termini d'un any no sorgeix una nova
SGIIC inscrita en el registre corresponent de la CNMV i
disposada a encarregar-se de la gestio, el fons ha de que-
dar dissolt i s’"ha d’obrir el periode de liquidacio. La liqui-
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dacio I'ha de fer el dipositari de la manera que preveu
I"article 33.

2. La substitucié de la SGIIC, aixi com els canvis que
es produeixin en el seu control, confereixen als particips
un dret al reemborsament de les seves participacions en
els termes que estableixen I'article 12.2 de la Llei i I'article
14 d’aquest Reglament.

3. Als efectes de l'apartat precedent, es considera
que hi ha un canvi en el control de la SGIIC quan s’acu-
muli el poder de decisidé sobre aquesta societat en una
persona fisica o juridica diferent a la que abans |'exercia.

4. Lasubstitucid i el canvi en el control a quée es refe-
reixen els apartats precedents s’han de publicar mitjan-
cant un anunci en el «Butlleti Oficial de I'Estat» i en dos
diaris de difusio nacional.

CAPITOL IV

Actuacio transfronterera
Article 85. Sucursals de SGIIC.

Als efectes del que disposa el capitol IV del titol IV de
la Llei, s'entén per sucursal una seu d’explotacié que
constitueixi una part, desproveida de personalitat juridica,
d’una SGIIC, que efectui directament, de manera total o
parcial, les operacions inherents a I'activitat d'una SGIIC.
Es consideren una sucursal totes les seus d’explotacio
creades en el territori espanyol per una SGIIC estrangera.

Article 86. Actuacio de les SGIIC autoritzades a Espanya
en estats membres de la Unid Europea.

1. Quan la CNMV, en aplicacié del que disposa |'arti-
cle 54.5 de la Llei, adopti una mesura destinada a prevenir
o sancionar la comissié d’actes contraris a la normativa
vigent per una SGIIC autoritzada a Espanya, ho ha de
comunicar a l'autoritat competent en |'Estat d'acollida en
el termini d'un mes des de I'adopcié d'aquesta mesura.
De la mateixa manera, han de remetre a aquestes autori-
tats qualsevol altra informacié que necessitin per exercir
les seves funcions.

2. Aixi mateix, la CNMV, per si mateixa o a través de
les persones que designi a aquest efecte, pot fer verifica-
cions in situ en les sucursals de les SGIIC autoritzades a
Espanya en altres estats de la Unié Europea, amb la
comunicacio previa a les autoritats competents d’aquests
estats. La verificacié s’estén a tota la informacio relativa a
la gestio i a I'estructura de la propietat de les SGIIC que en
pugui facilitar la supervisio, aixi com tota la informacié
que en pugui facilitar el control.

De la mateixa manera, la CNMV pot sol-licitar que les
autoritats competents de [|'Estat membre d’acollida
duguin a terme aquestes verificacions. Aquestes han de
satisfer la sol-licitud, en el marc de les seves competén-
cies, i fer elles mateixes la verificacio, permetre que ho
faci la CNMV mateixa o autoritzar auditors o experts per-
que portin a terme la verificacio.

Article 87. Actuacio de les SGIIC autoritzades a Espanya
en estats no-membres de la Unié Europea.

1. Les SGIIC que pretenguin obrir una sucursal en un
Estat no-membre de la Unié Europea ho han de sol-licitar
préviament ala CNMV i adjuntar, a la informacio de I'Estat
en el territori del qual pretenen establir la sucursal i el
domicili previst per a aquesta, la informacié que preveu
I"article 54.2.b) i d) de la Llei.

2. La CNMV ha de dictar una resoluci6 motivada i
I’ha de notificar en el termini maxim de tres mesos a partir
de la recepcio de la sol-licitud o, si s’escau, del moment
en qué es completi la remissio de la documentacio corres-
ponent. Quan la resolucio no sigui notificada en el termini
previst abans, es pot considerar estimada, d’acord amb

I"article 43 de la Llei 30/1992, de 26 de novembre, de regim
juridic de les administracions publiques i del procediment
administratiu comu.

3. La CNMV pot denegar I'autoritzacio, a més de pels
motius que assenyala l'article 54.3 de la Llei, perqueé con-
sideri que l'activitat de la sucursal no queda subjecta a un
control efectiu de I'autoritat supervisora de I'Estat d'aco-
Ilida, o perqué hi ha obstacles legals o d’un altre tipus que
impedeixin o dificultin el control i inspeccio de la sucursal
per part de la CNMV.

4. Qualsevol modificacié de les informacions a que
es refereix I'apartat 1 I'"ha de comunicar la SGIIC a la
CNMV almenys un mes abans d’efectuar-la.

No es pot portar a terme una modificacio rellevant en
el programa d’activitats de la sucursal si la CNMV, dins
I'esmentat termini d’'un mes, s’hi oposa, mitjancant una
resolucido motivada. Aquesta oposicié s’ha de fonamentar
en les causes que preveu aquest article que siguin aplica-
bles en cada cas.

5. Les SGIIC espanyoles que pretenguin per primera
vegada dur a terme les seves activitats en régim de lliure
prestacio de serveis en un Estat no-membre de la Unid
Europea ho han de sol-licitar préviament a la CNMV, amb
indicacio de les activitats per a les quals estigui autorit-
zada, de conformitat amb I'article 40 de la Llei, que es
proposa portar a terme. A aquest procediment d’autorit-
zacio és aplicable el que disposen els apartats 2 i 3
d’aquest article.

Article 88. Creacio i adquisiciéd de participacions de
societats gestores estrangeres per SGIIC espanyoles.

1. Queda subjecta a I'autoritzacio prévia de la CNMV
la creacié per una SGIIC, o un grup de SGIIC, d'una socie-
tat gestora estrangera, o I'adquisicié directa o indirecta
d’una participacio en una societat gestora existent, quan
aquesta societat estrangera s’hagi de constituir en un
Estat que no sigui membre de la Uni6é Europea o hi estigui
domiciliada.

2. Quan es tracti de la creacié d’'una societat gestora,
a la sol-licitud d’autoritzacié que es presenti a la CNMV
s’hi ha d’adjuntar almenys la informacié seglent:

a) Limportde lainversié i del percentatge que repre-
senta la participacio en el capital i en els drets de vot de la
societat que es crea. La indicacio, si s’escau, de les enti-
tats a través de les quals s’efectua la inversio.

b) La que preveu l'article 75.a), b), c) i e). La que
preveu el paragraf d) de lI'article esmentat s’ha de subs-
tituir per una relacio dels accionistes que hi tenen parti-
cipacions significatives.

¢) Un resum de la normativa vigent en materia fiscal
i de prevencié de blanqueig de capitals aplicable a les
societats gestores en I'Estat on s’ha de constituir la nova
empresa.

3. Quan s’hagi d’adquirir una participacio significa-
tiva en una societat gestora, segons el que preveu |'arti-
cle 45 de la Llei, o es pretengui incrementar-la assolint o
sobrepassant algun dels percentatges que assenyala
I'apartat 3 de l'article 45 esmentat, s’ha de presentar la
informacié que assenyala |'apartat anterior, si bé la que
preveu el paragraf b) es pot limitar a les dades que tinguin
un caracter public. També s’hi ha d’indicar el termini pre-
vist per dur a terme la inversio, els comptes anuals dels
dos ultims exercicis de la societat participada i, si s'escau,
els drets de la societat a fi de designar representants en
els organs d’administracio i direccié d’aquella.

4. En tot cas, es pot exigir als sol-licitants totes les
dades, informes o antecedents que es considerin opor-
tuns perqué la CNMV s’hi pugui pronunciar adequada-
ment i, en particular, els que permetin apreciar la possibi-
litat d’exercir la supervisio del grup.
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Article 89. Comunicacio de l'obertura de sucursals de
societats gestores autoritzades en altres estats mem-
bres de la Unié Europea.

1. De conformitat amb el que disposa I'article 55 de la
Llei, transcorregut un any des que s’hagi notificat a la socie-
tat gestora la recepcié de la comunicacié efectuada per la
seva autoritat supervisora, o des de la finalitzacio del ter-
mini d'espera fixat per la CNMYV, sense que la societat hagi
obert la sucursal, el procediment s’ha de tornar a iniciar.

2. Aixi mateix, s’"ha de comunicar a la CNMV el tan-
cament de la sucursal, almenys amb tres mesos d’antela-
ci6 a la data prevista per a aixo.

3. Quan, de conformitat amb el que estableix I'arti-
cleb5 de la Llei, una SGIIC sotmesa a la Directiva
85/611/CEE del Consell pretengui dur a terme a Espanya, a
través d'una sucursal, I'activitat de gestio discrecional de
carteres, pot optar per adherir-se al fons de garantia d’in-
versions en els termes que preveu per a les sucursals
d’empreses de serveis comunitaries el Reial decret
948/2001, de 3 d’agost, sobre sistemes d’'indemnitzacié
dels inversors.

Article 90. Obertura de sucursals i prestacio de serveis a
Espanya per societats gestores no comunitaries i per
societats gestores comunitaries no sotmeses a la
Directiva 85/611/CEE del Consell.

1. Lobertura a Espanya de sucursals de societats
gestores d’estats no comunitaris i d'estats comunitaris no
sotmeses a la Directiva 85/611/CEE del Consell requereix
I'autoritzacio del ministre d’Economia i Hisenda, a pro-
posta de la CNMV. S’hi han d’observar els requisits que
estableixen el capitol Il del titol IV de la Llei i aquest Regla-
ment en el que els sigui aplicable, amb les particularitats
seglients:

a) Per capital social minim s’entén la dotacié mantin-
guda per l'entitat a Espanya de fons de caracter perma-
nent i durada indefinida, disponibles per a la cobertura de
perdues de la sucursal.

b) No és aplicable el que disposa l'article 43.1.a), b),
d) i f) de la Llei. La mencié al projecte d’estatuts socials de
I'article 75 d’aquest Reglament s’entén referida al projecte
d’escriptura de constitucié de la sucursal i als mateixos
estatuts vigents de |'entitat, i s’ha d’informar la CNMV
dels canvis que posteriorment es produeixin en tots dos.

c) Hi ha d’haver almenys dues persones que deter-
minin de manera efectiva 'orientacié de la sucursal i
siguin responsables directes de la gestid. A totes dues
se’ls ha d’exigir I'honorabilitat, els coneixements i I'expe-
riéncia a que es refereix l'article 43.1.h) de la Llei.

d) Lobjecte social de la sucursal no pot contenir acti-
vitats no permeses a I'entitat en el seu pais d’origen.

e) La documentacié que s’adjunti a la sol-licitud ha
de contenir la informacié necessaria per coneixer amb
exactitud les caracteristiques juridiques i de gestié de
I’entitat estrangera sol-licitant, aixi com la seva situacio
financera. També s’hi ha d’incloure una descripcié de I'es-
tructura organitzativa de I'entitat i del grup en qué aquesta
eventualment s’integri. Aixi mateix, s'ha d'acreditar que
esta en possessié de les autoritzacions del seu pais d’ori-
gen per obrir la sucursal, quan aquest les exigeixi, o la
certificacié negativa, si no son necessaries.

2. Lautoritzacido a qué es refereix |'apartat anterior
també pot ser denegada o condicionada per motius pru-
dencials, perqué no es déna un tracte equivalent a les
entitats espanyoles al pais d'origen, o perqué no queda
assegurat el compliment de les regles d’ordenacié i disci-
plina aplicables a les IIC espanyoles.

3. Quan una SGIIC autoritzada en un Estat no-mem-
bre de la Unié Europea o en un Estat membre, que no
estigui sotmesa a la Directiva 85/611/CEE del Consell, pre-
tengui prestar serveis sense sucursal a Espanya, ho ha de

sol-licitar previament a la CNMV, amb indicacié de les
activitats que s’han de dur a terme i obtenir I'autoritzacié
corresponent. La CNMV pot demanar una ampliacio6 de la
informacié subministrada, aixi com condicionar I'exercici
d’aquestes activitats al compliment de certs requisits com
a garantia del compliment de les normes aplicables a les
IIC o les dictades per raons d’interés general.

Lautoritzacio a qué es refereix aquest apartat es pot
denegar o condicionar per motius prudencials, perquée no
es dona un tracte equivalent a les entitats espanyoles en
el pais d'origen, o perqué no queda assegurat el compli-
ment de les regles d’ordenacié i disciplina aplicables a les
IIC espanyoles.

A més, la SGIIC ha de designar un representant amb
residéncia fiscal a Espanya perque la representi als efec-
tes de les obligacions tributaries que hagi de complir per
les activitats que dugui a terme en el territori espanyol.

TiTOLV
Dipositari

Article 91. Denominacions i requisits.

1. Poden ser dipositaris els bancs, les caixes d’estal-
vis, inclosa la Confederacié Espanyola de Caixes d’Estal-
vis, les cooperatives de credit, les societats i les agéncies
de valors, en els termes que estableixen el titol V de la
Llei i aquest titol. Aquestes entitats només poden fer ser-
vir la denominacié de dipositari d'lIC en relacio amb les
funcions de dipositari respecte d'aquestes.

2. Els qui exerceixin carrecs d’administracio o direc-
cié en una entitat dipositaria han de complir els requisits
d’idoneitat que estableixi la seva legislacié especifica. A
més, el director general o assimilat del qual depengui
I"area de dipositari d'lIC ha de tenir coneixements i expe-
riencia adequats en materies relacionades amb el mercat
de valors.

Article 92. Funcid de diposit i administracio de valors.

1. De conformitat amb el que preveu l'article 60.i) de
la Llei, correspon als dipositaris exercir les funcions de
diposit o administracio de valors pertanyents a les lIC i
responsabilitzar-se’'n en els casos en qué no les exercei-
xen directament. Amb aquesta finalitat, els dipositaris
han de rebre els valors de les lIC i els han de constituir en
diposit, n"han de garantir la custodia i expedir-ne els res-
guards justificatius. Per a aix0, els dipositaris i la societat
gestora han d’establir els mecanismes i procediments
adequats per garantir que, en cap cas, la disposicié dels
actius de la lIC es fa sense el seu consentiment i autoritza-
cio. Entre d'altres, aquests procediments han d’afectar els
comptes corrents en altres entitats de créedit, els saldos
transitoris associats a I'operativa amb valors, operacions
bilaterals i inversions en altres IIC.

2. El diposit de valors a I'exterior, en tot cas, ha de
garantir que la propietat, el ple domini i lliure disposicié
dels actius sempre pertanyen a la lIC. El ministre d’Econo-
mia i Hisenda i, amb la seva habilitacié expressa, la
CNMV, queden facultats per desenvolupar el que disposa
aquest apartat.

3. També correspon als dipositaris rebre i custodiar
els actius liquids de les IIC. Sense perjudici del que dis-
posa l'article anterior, la tresoreria ha d’estar dipositada
en una entitat de diposit, entenent-se per tals els bancs,
les caixes d’estalvis i les cooperatives de crédit. També
poden mantenir saldos transitoris associats a la liquidacio
de compravendes de valors en altres intermediaris finan-
cers que legalment estiguin habilitats per al manteniment
d’aquests saldos.
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Article 93. Funcid de vigilancia i supervisio.

1. Per exercir les funcions de vigilancia i supervisio
de la gesti6 de les SGIIC i, si s’escau, dels administradors
de les SICAV, els dipositaris han de recollir mensualment
de la SGIIC o dels administradors de les SICAV la informa-
ci6 suficient que els permeti dur a terme correctament les
seves funcions de supervisié i vigilancia.

2. Aixi mateix, els dipositaris han de portar a terme
les comprovacions oportunes per contrastar |'exactitud,
qualitat i suficiencia de la informacié que assenyala
I"'apartat anterior, aixi com de tota la resta d’informacio,
documentaci6 i publicitat que la SGIIC o, si s’escau, els
administradors de la SICAV hagin de remetre a la CNMV,
de conformitat amb la normativa vigent.

3. Els dipositaris han de remetre a la CNMV un
informe semestral sobre el compliment de la funcié de
vigilancia i supervisid, en qué han de posar de manifest
I’exactitud, qualitat i suficiencia de la informacio que els
remeti la SGIIC o, si s’escau, els administradors de la
SICAV, per poder complir la seva funcié de supervisio i
vigilancia, aixi com de la restant informacio, documenta-
cio i publicitat a qué es refereix I'apartat anterior.

Linforme ha d’'incloure tots els incompliments norma-
tius o anomalies detectats pel dipositari en la gestié o
administracio de les IIC.

Quan es tracti d’anomalies que no tinguin una relle-
vancia especial, s’han d’incorporar a l'informe les obser-
vacions que la SGIIC o, si s’escau, els administradors de
la SICAV hagin pogut fer. Per a aix0, el dipositari, amb
caracter previ a la remissio de I'informe, ha d’haver donat
trasllat de I'anomalia a la SGIIC o, si s’escau, els adminis-
tradors de la SICAV.

La CNMV pot determinar el contingut i el model a que
s’ha d’ajustar aquest informe, aixi com el termini i la
manera per remetre’l.

4. Sense perjudici del que disposen els apartats anteri-
ors, el dipositari ha d’'informar sense retard per escrit la
CNMV de qualsevol anomalia que detecti en la gestio o
administracio de les lIC i que tingui una rellevancia especial.

5. El ministre d’Economia i Hisenda i, amb la seva
habilitacio expressa, la CNMV, poden establir funcions
especifiques de vigilancia i supervisio del dipositari res-
pecte als saldos dels particips o accionistes de les IIC.

Article 94. Cessament del dipositari i publicitat de la
substitucio.

1. Si el dipositari cessa en les seves funcions, la
CNMV ha de disposar-ne la substitucio per una altra enti-
tat habilitada per exercir aquesta funcid. Si aixd no és
possible, la lIC ha de quedar dissolta i s'obre el periode de
liquidacio. La liquidacié I'ha de dur a terme la societat
gestora, de la manera que preveu l'article 33.

2. Ala substitucio del dipositari li és aplicable el que
disposa l'article 12.2 de la Llei.

Article 95. Accid de responsabilitat.

La responsabilitat del dipositari pot ser reclamada
pels particips o bé de manera directa, o bé indirectament
a través de la societat gestora. No obstant aixo, aquesta
només esta obligada a fer la reclamacié quan ho sol-licitin
particips que representin, almenys, el 10 per cent del
patrimoni.

TiTOL VI
Normes de conducta
Article 96. Normativa aplicable.
Les SGIIC, les entitats dipositaries i les IIC que tinguin

la forma de societat i la gestio integral de les quals no
estigui encomanada a una SGIIC, les entitats comercialit-

zadores, aixi com els qui a totes hi exerceixen carrecs
d’administracio i direccio, els seus empleats, agents i apo-
derats estan subjectes a les normes de conducta que pre-
veu l'article 65 de la Llei, amb les especificacions que
preveuen aquest Reglament i la seva normativa de des-
plegament.

Article 97. Codi general de conducta.

Es aplicable a les persones i entitats enumerades en
I'article anterior el Codi general de conducta dels mercats
de valors que figura com a annex del Reial decret
629/1993, de 3 de maig, sobre normes d’actuacio en els
mercats de valors i registres obligatoris.

S’habilita el ministre d’'Economia i Hisenda perqué, a
proposta de la CNMYV, desenvolupi i adapti el que esta-
bleix el Codi esmentat en el que sigui necessari quant a
les especificitats propies de l'activitat en I'ambit de la
inversio col-lectiva.

Article 98. Reglament intern de conducta.

1. Les SGIIC, les entitats dipositaries, les IIC que tin-
guin la forma de societat i la gestié de les quals no estigui
encomanada a una SGIIC, les entitats diferents d'una
SGIIC que gestionin els actius d’una IIC i les entitats
comercialitzadores han d’elaborar un reglament intern de
conducta, de compliment obligat, que ha de regular |'ac-
tuacio dels seus organs d’administracio, empleats i repre-
sentants.

Quan les entitats esmentades en el paragraf anterior,
en aplicacié d'una altra normativa, ja tinguin I'obligacio
d’elaborar un reglament intern de conducta, poden inte-
grar-hi les normes especifiques referides a la seva activi-
tat en I'ambit de la inversid col-lectiva.

2. Els reglaments interns de conducta han d’estar
inspirats en els principis esmentats en les normes a que
es refereixen I'article 65 de la Llei i el Codi general de con-
ducta dels mercats de valors i les seves normes de des-
plegament. Especificament, han d’establir procediments
de control intern que acreditin que les decisions d’inver-
sio a favor d'una determinada IIC, o client, s’adopta amb
caracter previ a la transmissio de I'ordre a l'intermediari.
Aixi mateix, ha de disposar de criteris, objectius i preesta-
blerts, per distribuir o desglossar operacions que afectin
diverses IIC, o clients, que garanteixin I'equitat i no-discri-
minacio entre aquests.

3. Els reglaments interns de conducta elaborats
segons el que preveu aquest Reglament s’"han de remetre
a la CNMV préviament a la seva aplicacio, la qual en pot
efectuar recomanacions. Si la CNMV aprecia disconformi-
tat amb el que disposa la legislacio aplicable a les IIC, ho
ha de notificar a les entitats, que hi han de fer les modifi-
cacions necessaries que n'assegurin el compliment.

4. Lincompliment del que preveuen els reglaments
interns de conducta, pel fet que el contingut sigui un des-
plegament de les disposicions a que es refereix |'article 96,
poden donar lloc a la imposicio de les sancions adminis-
tratives corresponents, en els termes que preveu la Llei.

Article 99. Operacions vinculades.

1. Son operacions vinculades les seglents:

a) El cobrament de remuneracions per la prestacio
de serveis a una lIC, excepte els que presti la societat ges-
tora a la institucio mateixa i els que preveu l'article 7.

b) Lobtencio per una IIC de finangament o la consti-
tucio de diposits.

c) Ladquisicié per una IIC de valors o instruments
emesos o avalats per alguna de les persones definides en
I'article 67.1 de la Llei o en I'emissid dels quals aquestes
persones actuin com a col-locador, assegurador, director
0 assessor.

d) Les compravendes de valors.
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e) Qualsevol transferéncia o intercanvi de recursos,
obligacions o oportunitats de negoci entre les societats
d’inversio, les societats gestores i els dipositaris, d’'una
banda, i els qui hi exerceixen carrecs d’administracié o
direccio, de l'altra.

f) Qualsevol negoci, transaccido o prestacio de ser-
veis en qué intervingui una IIC i qualsevol empresa del
grup economic de la gestora del dipositari o de la SICAV o
algun dels membres dels seus respectius consells d’admi-
nistracio o una altra IIC o patrimoni gestionats per la
mateixa entitat gestora o una altra gestora del grup.

2. Les operacions vinculades que es portin a terme
entre les SGIIC i les societats d’'inversi6 que no hagin
delegat la gestio dels seus actius en una altra entitat, i els
qui hi exerceixen carrecs d’administracio i direccidé, quan
representin per a la SGIIC o la societat d’inversio, o per a
la IIC que administrin, un volum de negoci significatiu,
han de ser aprovades pel consell d’administracio d'acord
amb les regles seglents:

a) Lassumpte s’ha d’incloure en lI'ordre del dia amb
la deguda claredat.

b) Sialgun membre del consell d’administracié se'n
considera part vinculada d’acord amb el que estableixen
la Llei i aquest article, s’"ha d'abstenir de participar en la
votacio.

c) La votacio és secreta.

d) Lacord s’ha d'adoptar per majoria de dos tercos
del total de consellers, excloent del comput els consellers
que, si s’escau, s’abstinguin d’acord amb el que disposa
el paragraf b).

e) Una vegada feta la votacio i proclamat el resultat,
és valid fer constar en I'acta les reserves o discrepancies
dels consellers respecte a I'acord adoptat.

La CNMV ha de determinar qué s’entén, als efectes
d'aquest article, per volum de negoci significatiu atenent
la dimensié de la SGIIC o la societat d'inversid, el patri-
moni administrat i la quantia i caracteristiques de I'opera-
ci6 vinculada.

Article 100. Separacio del dipositari.

1. Els reglaments interns de conducta de les socie-
tats gestores o, si s’escau, de les societats d’inversio, aixi
com dels dipositaris, han d’arbitrar les mesures necessa-
ries que garanteixin que la informacié derivada de les
respectives activitats no esta a I'abast, directament o indi-
rectament, del personal de |'altra entitat; a aquest efecte,
s’hi ha de preveure la separacié fisica dels recursos
humans i materials dedicats a |'activitat de gestio i diposi-
taria i els instruments informatics que impedeixin el flux
de la informacié que pugui generar conflictes d'interes
entre els responsables d'una activitat i de I'altra.

En particular, el Reglament intern ha de preveure les
normes de separacio seglents:

a) La inexisténcia de consellers o administradors
comuns.

b) La direccié efectiva de la societat gestora per per-
sones independents del dipositari.

c) Que lasocietat gestora i el dipositari tinguin domi-
cilis diferents i separacio fisica dels seus centres d’activi-
tat.

2. Lasocietat gestora i, si s’escau, la societat d'inver-
sio han de manifestar, en els documents informatius que
assenyala l'article 21 d’aquest Reglament, el tipus exacte
de relacio que els vinculi al dipositari, prenent com a refe-
réncia, si s’escau, I'enumeracié de circumstancies que
figura en 'article 4 de la Llei 24/1988, de 28 de juliol, del
mercat de valors.

La societat gestora i, si s’escau, la societat d’inversio
han de fer referencia en I'informe semestral i en I'informe
anual a les operacions d’adquisicié o venda de valors o

instruments financers en qué el dipositari sigui venedor o
comprador, respectivament.

3. En la comissio independent creada en el si del
consell d’administracié o I'0rgan intern de la societat ges-
tora o de la societat d’inversio, constituits per verificar el
compliment dels requisits de separacio del dipositari, no
hi ha d’haver una majoria de membres amb funcions exe-
cutives en |'entitat.

4. Linforme sobre el grau de compliment de les exi-
géncies que preveu l'article 68.2 de la Llei s’ha d'elaborar
amb caracter anual i s’ha de remetre a la CNMV en el ter-
mini d'un mes des del tancament de |'exercici a que es
refereixi.

Disposicid transitoria primera. Reégim transitori per a
I’adaptacio a les noves normes reglamentaries.

1. Totes les institucions i entitats a qué els és aplica-
ble aquest Reglament disposen d’un termini d'un any des
de I'entrada en vigor per adaptar-s’hi.

2. Durant l'any seguent a l'entrada en vigor del
Reglament, queda ampliat a sis mesos el termini per auto-
ritzar la modificacio dels estatuts socials de les societats
gestores d’institucions d’inversié col-lectiva autoritzades
abans de l'entrada en vigor, quan aquesta modificacié
tingui per finalitat incloure en el seu objecte social I'activi-
tat que assenyala l'article 40.1.a) i 40.2. a) i b) de la
Llei 35/2003, de 4 de novembre, d’institucions d’inversid
col-lectiva.

Disposicio6 transitoria segona. Regim de comissions dels
fons d’inversio de caracter financer, constituits com a
fons d’inversio en actius del mercat monetari a I'em-
para de la Llei 46/1984, de 26 de desembre, reguladora
de les institucions d’inversio col-lectiva.

1. Els fons d’'inversio de caracter financer, constituits
com a fons d’inversié en actius del mercat monetari, a
I'empara de la derogada Llei 46/1984, de 26 de desembre,
reguladora de les institucions d’inversié col-lectiva, ins-
crits en el registre corresponent de la CNMV a I'entrada en
vigor d’aquest Reglament, han de seguir respectant els
limits en les comissions que conté aquesta disposicio
transitoria, mentre la seva politica d’inversio els permeti
seguir considerant com a tals.

2. No es poden percebre comissions de gestid que
superin els limits seguents:

a) Quan la comissid es calculi només en funcié del
patrimoni del fons, I'u per cent d’aquest.

b) Quan es calculi només en funcid dels resultats, el
10 per cent d’aquests.

c) Quan es facin servir totes dues variables, el 0,67 per
cent del patrimoni i el 3,33 per cent dels resultats.

3. Lescomissions de subscripcié i reemborsament no
poden excedir I'u per cent del valor liquidatiu de les partici-
pacions.

4. Laretribuci6 del dipositari es pacta lliurement, pero
no pot ser superior a I'1,5 per 1.000 anual del patrimoni
custodiat. Aquesta comissié constitueix la retribucio al
dipositari per la realitzacié de totes les funcions que li
assigna la normativa, sense que els fons puguin suportar
costos addicionals quan el dipositari hagi delegat en ter-
cers la realitzacié d'alguna d’aquestes funcions. Excepcio-
nalment, i amb "autoritzacié previa de la CNMV, la comis-
si6 pot ser més gran si es tracta de dipositaris que hagin de
complir principalment les seves funcions a l'estranger.
Amb independéncia d’aquesta comissio, els dipositaris
poden percebre dels fons comissions per la liquidacio
d’operacions, sempre que siguin conformes amb les nor-
mes generals reguladores de les tarifes corresponents.
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Disposicio final Unica. Habilitacio per a desplegament
normatiu.

Es faculta el ministre d’'Economia i Hisenda per dictar
les disposicions necessaries per al compliment i I'execucio
d’aquest Reglament i, amb la seva habilitacio expressa, la
Comissio Nacional del Mercat de Valors.

MINISTERI D’'EDUCACIO | CIENCIA

18357 REIAL DECRET 1258/2005, de 21 d’octubre, pel

qual es modifiquen el Reial decret 118/2004, de
23 de gener, pel qual es regula el titol d’espe-
cialitzacio didactica, i el Reial decret 334/2004,
de 27 de febrer, pel qual s’aprova el Regla-
ment d’ingrés, accessos i adquisicio de
noves especialitats en els cossos docents
que imparteixen els ensenyaments escolars
del sistema educatiu i en el cos d’inspectors
d’educacié. («BOE» 267, de 8-11-2005.)

La Llei organica 10/2002, de 23 de novembre, de quali-
tat de I'educacio, a l'article 58, estableix que per impartir
els ensenyaments de I'educacio secundaria, de la forma-
ci6 professional de grau superior i els ensenyaments de
régim especial, a més de les titulacions académiques cor-
responents, és necessari tenir un titol professional d’es-
pecialitzacio didactica que s’obté després de la superacio
d'un periode académic i un altre de practiques docents, i
encomana al Govern que reguli les condicions d’accés als
dos periodes, aixi com els efectes del titol i les altres con-
dicions per a la seva obtencid, expedicio i homologacio.

En compliment d’aquest encarrec, es va dictar el Reial
decret 118/2004, de 23 de gener, pel qual es regula el titol
d’especialitzacio didactica, en les disposicions transitories
primera i tercera del qual s’estableix I’1 de setembre de
2005 com a data limit per a I'adquisicio d'una experiéncia
previa als efectes de reconeixement d’equivaléencia amb
el dit titol, en el primer cas, i I'exigéncia del titol d'espe-
cialitzacié didactica a partir de I'esmentada data, en el
segon. Aixi mateix, la disposicid transitoria segona per-
met I'organitzacié dels ensenyaments conduents al certi-
ficat d’aptitud pedagogica durant el curs 2003-2004 com a
ultim any.

D’altra banda, el 28 de febrer de 2004 es va publicar el
Reial decret 334/2004, de 27 de febrer, pel qual s’aprova el
Reglament d’ingrés, accessos i adquisicidé de noves espe-
cialitats en els cossos docents que imparteixen els ense-
nyaments escolars del sistema educatiu i en el cos d’ins-
pectors d'educacio, en la disposicié transitoria primera
del qual es recull el que preceptuen les disposicions tran-
sitories primera i tercera del Reial decret 118/2004, de 23
de gener, pel que fa a I'experiéncia docent prévia i a I'exi-
géncia del titol d’especialitzacié didactica.

D’altra banda, les diferents administracions educati-
ves, en compliment de I'oferta d’ocupacio publica, estan
obligades a fer les convocatories d'ingrés als diferents
cossos docents, per a la qual cosa s’exigeix la possessio
del titol d’especialitzacié didactica.

La disposicio addicional segona del Reial decret
827/2003, de 27 de juny, pel qual s’estableix el calendari
d’aplicacio de la nova ordenacié del sistema educatiu,
establerta per la Llei organica 10/2002, de 23 de desem-
bre, de qualitat de I'educacio, estableix: «La generalitzacio
dels ensenyaments conduents al titol d’especialitzacié

didactica a que es refereix |'article 58 de la Llei organica
10/2002, de 23 de desembre, de qualitat de |'educacio,
s’'ha d’efectuar en el curs 2004-2005. Aixi mateix, en el
curs 2004-2005 han de deixar d’organitzar-se i impartir-se
els ensenyaments conduents a I'obtencio dels certificats
d’aptitud pedagogican.

Posteriorment es va dictar el Reial decret 1318/2004,
de 28 de maig, pel qual es modifica el Reial decret esmen-
tat 827/2003, de 27 de juny, en l'article Unic.u del qual
s’estableix: «Queda diferida a I'any académic 2006-2007
I"aplicacio de les mesures que preveuen per a I'any acade-
mic 2004-2005 els articles 2,5, 9, 15.1, 15.3, 15.4, 15.5, 15.7
i la disposici6 addicional segona del Reial decret
827/2003, de 27 de juny». Per aquest motiu la generalitza-
ci6 dels ensenyaments conduents al titol d’especialitzacié
didactica a que es refereix |'article 58 de la Llei organica
10/2002, de 23 de desembre, de qualitat de I'educacio,
s’ha d’efectuar en el curs 2006-2007. Aixi mateix, en el
curs 2006-2007 han de deixar d'organitzar-se i impartir-se
els ensenyaments conduents a I'obtencié dels certificats
d’aptitud pedagogica.

Pel fet d’haver-se endarrerit en dos anys l'aplicacio6 del
nou sistema educatiu, cal modificar les disposicions tran-
sitories primera, segona i tercera del Reial decret
118/2004, de 23 de gener, i la disposicié transitoria pri-
mera del Reial decret 334/2004, de 27 de febrer, posposar
I'exigéncia del titol d’especialitzacio didactica i prorrogar
els ensenyaments conduents a I'obtencié del certificat
d’aptitud pedagogica i el termini per obtenir una expe-
riencia docent prévia.

Aquest Reial decret ha estat objecte de consulta a les
comunitats autonomes, han estat escoltades les organit-
zacions sindicals d’acord amb el que estableix la Llei
9/1987, de 12 de juny, modificada per la Llei 7/1990, de 17
de juliol, i ha emes informe el Consell de Coordinaci6 Uni-
versitaria. Aixi mateix, ha estat sotmeés a informe del Con-
sell Escolar de I'Estat.

En virtut d’aixo, a proposta de la ministra d’'Educacio i
Ciéncia, amb I'aprovacio préevia del ministre d’Administra-
cions Publiques, d’acord amb el Consell d’Estat i amb la
deliberacié prévia del Consell de Ministres en la reunid
del dia 21 d'octubre de 2005,

DISPOSO:

Article primer. Modificacio del Reial decret 118/2004, de
23 de gener, pel qual es regula el titol d’especialitzacio
didactica.

El Reial decret 118/2004, de 23 de gener, pel qual es
regula el titol d’especialitzacié didactica, es modifica en
els termes seglients:

U. Es modifica la disposicio transitoria primera, que
reconeix |'experieéncia docent prévia com a equivalent al
titol d’especialitzacio didactica sempre que s’hagi adquirit
abans de I'1 de setembre de 2005, data que queda diferida
al'1 de setembre de 2007.

Dos. Es modifica la disposici6 transitoria segona, en
virtut de la qual les administracions educatives podrien
seguir organitzant durant el curs 2003-2004 els ensenya-
ments conduents a l'obtencid dels certificats d'aptitud
pedagogica, i s'estableix que les administracions educati-
ves poden organitzar aquests ensenyaments fins al curs
2005-2006, inclusivament.

Tres. Es difereix a I'1 de setembre de 2007 I'exigen-
cia de la possessio del titol d’especialitzacié didactica que
la disposicié transitoria tercera establia a partir de I'1 de
setembre 2005, en els casos seglents:

a) Peringressar en les especialitats de tecnologia, de
psicologia i pedagogia i les corresponents als diferents



