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. DISPOSICIONS XERAIS

MINISTERIO DE ECONOMIA E COMPETITIVIDADE

9716 Real decreto 1082/2012, do 13 de xullo, polo que se aproba o Regulamento
de desenvolvemento da Lei 35/2003, do 4 de novembro, de institucions de
investimento colectivo.

A Lei 35/2003, do 4 de novembro, de instituciéns de investimento colectivo, supuxo un
importante fito ao establecer un moderno marco xuridico para regular o sector do
investimento colectivo en Espafa tras case vinte anos de vixencia da sua antecesora, a
Lei 46/1984, do 26 de novembro, reguladora das institucidéns de investimento colectivo.

A finalidade primordial da Lei 35/2003, do 4 de novembro, foi establecer un marco
xuridico adaptado ao seu tempo. Para isto, a lei asenta sobre tres principios fundamentais.
En primeiro lugar, dota o sector dunha adecuada flexibilidade que permita que as institucions
de investimento colectivo se poidan adaptar aos sucesivos e continuos cambios que
demanda o mercado. En segundo lugar, establece as medidas e os procedementos
necesarios para garantir unha proteccion adecuada dos investidores, recofiecendo, ao
mesmo tempo, a existencia, en determinados casos, de niveis distintos de protecciéon en
funcién da natureza e do perfil do investidor. Por ultimo, a lei aposta pola modernizacién do
réxime administrativo, simplifica procedementos e reduce os prazos de autorizacions.

ALei 31/2011, do 4 de outubro, pola que se modifica a Lei 35/2003, do 4 de novembro,
de institucions de investimento colectivo, iniciou a adaptacion da nosa normativa a terceira
reforma dos fondos de investimento harmonizados realizada pola Directiva 2009/65/CE, do
Parlamento Europeo e do Consello, do 13 de xullo de 2009, pola que se coordinan as
disposicions legais, regulamentarias e administrativas sobre determinados organismos de
investimento colectivo en valores mobiliarios, en diante OICVM, e as suas normas de
desenvolvemento: a Directiva 2010/43/CE da Comisién, do 1 de xullo de 2010, pola que se
establecen disposicions de aplicacién da Directiva 2009/65/CE, do 13 de xullo de 2009, no
que atinxe aos requisitos de organizacidon, aos conflitos de intereses, & conduta
empresarial, 8 xestién de riscos e ao contido dos acordos celebrados entre depositarios e
sociedades de xestion; e a Directiva 2010/44/UE da Comisién, do 1 de xullo de 2010, pola
que se establecen disposicidns de aplicacion da Directiva 2009/65/CE, do Parlamento
Europeo e do Consello, no que atinxe a determinadas disposicions relativas as fusions de
fondos, as estruturas de tipo principal-subordinado e ao procedemento de notificacion.

As modificaciéns recentemente introducidas na Lei 35/2003 e a obriga de continuar a
transposicion das mencionadas directivas xustifican a adopcién dun novo regulamento
que derrogue o anterior, aprobado polo Real decreto 1309/2005. Este desenvolvemento
fundaméntase na habilitacion normativa efectuada polo propio lexislador a favor do
Goberno na disposicion derradeira sétima da Lei 31/2011, do 4 de outubro.

Aprovéitase, ademais, a adopcion deste novo regulamento en cumprimento das nosas
obrigas respecto ao dereito da Union Europea, para introducir unha serie de modificacions co
obxectivo de reforzar a competitividade da nosa industria nun contexto de maior integracion e
competencia, e para establecer medidas para unha mellora da supervision das instituciéns de
investimento colectivo (IIC, en diante) e das sociedades xestoras de [IC (SXIIC, en diante) por
parte da Comisién Nacional do Mercado de Valores (CNMYV, en diante).

O novo regulamento de desenvolvemento da Lei 35/2003, do 4 de novembro, de
institucions de investimento colectivo, en diante o regulamento, contén unha serie de
novidades que se explican a continuacioén en funciéon dos obxectivos que se perseguen.

En primeiro lugar, € necesario incorporar ao dereito nacional os preceptos que aseguran
o correcto funcionamento do pasaporte europeo da sociedade xestora. Este pasaporte, que
implica a posibilidade de que as sociedades xestoras espafolas xestionen |IC domiciliadas
noutros Estados membros e que IIC espafiolas sexan xestionadas por sociedades doutros
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Estados membros, é unha das novidades fundamentais da Directiva 2009/65/CE, do 13 de
xullo de 2009, que xa foi introducida na Lei 31/2011, do 4 de outubro. Débense agora
introducir as cuestidons técnicas que fan posible esta xestién transnacional. Asi, € necesaria
unha adaptacién dos principios que rexen a relacion entre estas sociedades xestoras e os
depositarios. En concreto, compre determinar os elementos principais do acordo entre o
depositario € unha sociedade de xestidén cando esta estea establecida nun Estado membro
distinto do de orixe. Ademais, a Lei 31/2011, do 4 de outubro, introduciu xa unha serie de
modificacions no réxime das funciéns e actividades do depositario. Este novo marco legal
recéllese nos artigos 3, 5, 6, 14, 115, 129 e 131 do regulamento.

Tamén é preciso garantir que as sociedades xestoras, dado que poden actuar en todo
o territorio da Unién Europea, estean sometidas a un réxime similar en materia de xestion
de riscos e de conflitos de intereses, ao contido na Directiva 2009/65/UE, do 13 de xullo
de 2009, e desenvolvido na Directiva 2010/43/UE. En materia de xestion de riscos
establécese a obriga de especificar os criterios que deben empregar as SXIIC para avaliar
a adecuacion e proporcionalidade da sua politica de xestion de riscos a natureza, escala
e complexidade das actividades da SXIIC e das IIC por ela xestionadas. Desta forma, ao
se aclarar o modo en que se debe calcular o risco global, garantese que as SXIIC
respectan os limites que impon ao investimento a Directiva 2009/65/CE, do 13 de xullo de
2009. Esta mellora encontrase recollida nos artigos 141 a 143 do regulamento. De igual
modo, preténdese mellorar as regras das SXIIC para controlar e xestionar as operacions
persoais en que poden xurdir conflitos de intereses, por dispor de informacion privilexiada
o empregado ou unha persoa vinculada a el ou a SXIIC. No caso dos conflitos de
intereses inevitables, a normativa obxecto de transposicion obriga as SXIIC a dispor de
mecanismos adecuados para garantir as IIC por elas xestionadas un trato equitativo. En
concreto, disponse que as SXIIC se deben asegurar de que os seus altos directivos ou os
compofientes dun érgano interno seu con competencia sexan informados sen dilacion, de
forma que poidan tomar as decisiéns necesarias para xestionar o conflito de intereses.
Estas previsions recdllense nos artigos 138 e 139 do regulamento.

A introducion do pasaporte de xestion supdn unha maior competencia no sector, que
redundara nunha maior eficiencia econdmica. En consecuencia, mais alé das obrigas
establecidas pola transposicion, para garantir que as nosas sociedades xestoras operan
en condicidns anédlogas as doutros Estados membros, é aconsellable aproximar a
regulacion ao estandar minimo determinado pola directiva en materia de recursos propios.
Desta maneira, as sociedades xestoras operaran en condicions similares as de paises do
noso contorno sen por en risco a estabilidade financeira. Por isto, establécese un novo
réxime de recursos propios das SXIIC nos artigos 100 a 103 do regulamento.

En segundo lugar, a Directiva 2009/65/CE, do 13 de xullo de 2009, mellora o
funcionamento do pasaporte de comercializacion, que permite que as IIC harmonizadas
sexan comercializadas en calquera Estado membro, independentemente de onde estean
domiciliadas. Esta posibilidade xa existia, pero agora simplificanse os tramites entre
autoridades competentes e reducense os prazos. Tras realizar os axustes requiridos pola
Lei 31/2011, do 4 de outubro, resulta ineludible recoller estas previsions nos artigos 8, 9,
10, 11, 12, 15, 20 e 21 do regulamento.

A decidida aposta que leva a cabo a directiva, respecto a ampliacién e facilitacién da
actividade transfronteiriza das IIC e as sociedades xestoras para lograr un maior grao de
competencia e excelencia, fai necesario reforzar os mecanismos de cooperacioén, consulta
e intercambio de informacion entre as autoridades competentes.

Para avanzar na consecucion dun mercado interior sen barreiras, a Directiva 2009/65/
CE, do 13 de xullo de 2009, introduciu un terceiro elemento: unha regulaciéon harmonizada
das estruturas de tipo principal-subordinado, o que abre novas oportunidades de negocio
para as xestoras, xa que estas estruturas gozaran de pasaporte. A IIC subordinada é
aquela que inviste como minimo un 85% dos seus activos noutra IIC, denominada
principal. As IIC subordinadas non poden investir en mais dunha IIC (principal). Pola stua
parte, a IIC principal non podera ser, pola sua vez, IIC subordinada, para evitar a
existencia de estruturas en fervenzas opacas. A harmonizacién permite que a lIC principal
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e a subordinada estean domiciliadas en diferentes Estados membros, garantindo que os
investidores comprendan mellor este tipo de estruturas, e que as autoridades as poidan
supervisar con maior facilidade, en particular nunha situacién transfronteiriza. O real
decreto incorpora esta nova regulacion sobre estruturas de tipo principal-subordinado nos
artigos 54 a 70 do regulamento.

Como cuarto obxectivo da directiva, tamén tendente a afondar no mercado interior,
introducese un réxime harmonizado de fusiéns transfronteirizas de 1IC. O regulamento
recolle estes cambios, de maneira que as IIC se poidan fusionar, con independencia da
sua forma xuridica, logo de autorizacion das autoridades competentes. Para dar maiores
garantias ao investidor, compleméntase co control por parte dos depositarios das IIC
involucradas do proxecto de fusioén, asi como a validacion por un auditor independente.
Estas previsions incorporaronse nos artigos 36 a 46 do regulamento.

No marco deste obxectivo insirese tamén o artigo 37 do regulamento que elimina a
obriga de nomear un experto externo para emitir un informe sobre o proxecto de fusion
cando a IIC resultante sexa un fondo de investimento. Esta modificacion deriva da recente
reforma da Lei 3/2009, do 3 de abril, de modificacions estruturais das sociedades
mercantis, realizada mediante o do Real decreto lei 9/2012, do 16 de marzo, de
simplificacion das obrigas de informacion e documentacion de fusions e escisions de
sociedades de capital. Entre as modificacidns introducidas na lei incluiuse a obriga de
solicitar informe do experto independente sempre que algunha das entidades que
participasen na fusion fose sociedade anénima. Coa anterior redaccion este requisito s6
era preciso no caso de que a entidade resultante fose unha sociedade anénima. A
elaboracién dun informe sobre a ecuacion de troca por parte dun experto independente
resulta innecesaria, asi como excesivamente gravosa para as sociedades, xa que, ao
igual que os fondos de investimento, estdn sometidas & normativa contable e de
valoracion da CNMYV, polo que valoran o seu patrimonio diariamente e estan suxeitas a un
exhaustivo réxime de informacion periddica.

O quinto dos obxectivos perseguidos pola normativa trasposta é reforzar a proteccion
ao investidor. Para isto ampliase a informacién obrigatoria que debe recibir o investidor,
diferenciandoa das comunicacions publicitarias. Concrétanse unha serie de aspectos
relativos ao «documento de datos fundamentais para o investidor», que substitie o
anterior folleto simplificado e que presenta duas novidades substanciais respecto a este,
co fin de axudar o investidor a adoptar decisions fundadas. En primeiro lugar, supén unha
harmonizacién completa deste documento, o que permite ao investidor comparar os
fondos e sociedades harmonizados de calquera Estado membro. En segundo termo, os
datos presentaranse de forma abreviada e facilmente comprensible para o investidor. En
lifa co anterior, a Directiva 2010/44/UE desenvolve as previsions da Directiva 2009/65/CE,
do 13 de xullo de 2009, relativas ao procedemento de notificacién electrénica da
informacién que deben subministrar os OICVM que comercialicen as suas participacions
en Estados membros diferentes daqueles en que estean establecidos. Perséguese
garantir a seguridade xuridica dos participes e accionistas, razéon que xustifica a
necesidade de especificar o alcance da informaciéon a que deben ter acceso por medios
electronicos. Por isto, os artigos 23, 24, 25, 73, 74, 78, 79, 82 e 98 do regulamento
refirense aos documentos que debera facilitar a sociedade xestora autorizada noutro
Estado membro para obter a autorizacién do IIC espafiol. En prol da coherencia coa nova
redaccién dos artigos 12 da Lei 35/2003 e o 14 do regulamento de desenvolvemento
desta, o artigo 30 do regulamento iguala o dereito de informacién no cambio de control da
xestora e do depositario.

Existen ademais outras novidades que non derivan directamente da transposicion da
Directiva 2009/65/CE, do 13 de xullo de 2009, e da sua normativa de desenvolvemento.
Asi, ante a necesidade de incorporar a Directiva 2011/61/UE do Parlamento Europeo e do
Consello, do 8 de xufio de 2011, relativa aos xestores de fondos de investimento
alternativos e pola que se modifican as directivas 2003/41/CE e 2009/65/CE e os
regulamentos (CE) n° 1060/2009 e (UE) n°® 1095/2010, en xullo de 2013, introdicense xa
algunhas adaptaciéns. Esta directiva establece o réxime aplicable ao exercicio continuo
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da actividade e a transparencia dos xestores de fondos de investimento alternativos (en
diante, XFIA) que xestionen e/ou comercialicen fondos de investimento alternativos (FIA,
en diante) na Unién. Para os efectos da referida directiva, enténdese por FIA «Todo
organismo de investimento colectivo, asi como os seus compartimentos de investimento
que: i) obtefia capital dunha serie de investidores para investilo, conforme unha politica
de investimento definida, en beneficio deses investidores, e ii) non requira autorizacion de
conformidade co artigo 5 da Directiva 2009/65/CE». Polo tanto, toda aquela IIC que non
sexa harmonizada, é dicir, autorizada segundo a Directiva 2009/65/CE, sera considerada
como |IC alternativa. Débese, pois, incluir esa mesma distincién na nosa normativa
nacional. Mediante os artigos 13, 48, 50, 51, 52 e 72 do regulamento facilitase a
identificacion das IIC que cumpren coa Directiva 2009/65/CE, do 13 de xullo de 2009, e
as IIC que non cumpren con ela. En concreto, o artigo 72 fixa o réxime das disposicions
especiais aplicables a IIC que non cumpran coa Directiva 2009/65/CE, do 13 de xullo. O
artigo 13, letras c) e d), fai referencia ao rexistro na CNMV de sociedades de investimento
de caracter financeiro ou SICAV non harmonizadas e de fondos de investimento de
caracter financeiro ou fondos de investimento non harmonizados. O artigo 48.1, letra d),
refirese a consideracién como activos aptos para o investimento de «acciéns e
participacions doutras IIC de caracter financeiro non autorizadas conforme a Directiva
2009/65/CE, do 13 de xullo» sempre que conten cunha serie de requisitos. Por ultimo, o
artigo 51.5 e, por remision a este, o artigo 52.4, fan referencia aos limites da concentracion
do risco no caso de IIC das mencionadas no artigo 48.1.d), non autorizadas conforme a
Directiva 2009/65/CE, do 13 de xullo.

Asemade, as normas que definen a politica de investimento das IIC harmonizanse
con aquelas impostas pola directiva, o que permite que gocen de pasaporte. Non
obstante, mantéfiense aquelas excepcions que resulten necesarias para non prexudicar
as IIC que non cumpren coa directiva e que representan unha parte importante da
industria espafiola, entre as que se encontran as |IC garantidas que poden superar
limites, ou ben porque resulten de interese co obxecto de permitir que as IIC poidan
replicar o indice IBEX-35 (lIC indice) se os seus compofientes non se axustan a
diversificacion permitida pola directiva.

Por ultimo, o real decreto introduce unha serie de melloras técnicas. Preténdese con
isto reforzar a competitividade da nosa industria nun contexto de maior integracion e
competencia e, por outra banda, establecer medidas para unha mellora da supervision
das IIC e das sociedades xestoras por parte da CNMV.

Asi, os artigos 6 e 78 do regulamento derivan da modificacion do artigo 81 da Lei
24/1988, do 28 de xullo, do mercado de valores, realizada pola Lei 47/2007, do 19 de
decembro, pola que se incorporou ao ordenamento espafiol a Directiva 2004/39/CE do
Parlamento Europeo e do Consello, do 21 de abril de 2004, relativa aos mercados de
instrumentos financeiros, pola que se modifican as directivas 85/611/CEE e 93/6/CEE do
Consello e a Directiva 2000/12/CE do Parlamento Europeo e do Consello e se derroga a
Directiva 93/22/CEE do Consello. A raiz da referida modificacion o termo «sistema
organizado de negociacion» foi substituido polo mais amplo «sistemas organizados de
contratacién», de forma que se inclien non sé sistemas espafois senén tamén os doutros
Estados membros da Union Europea.

Por outro lado, mellérase a redaccion de varios artigos de forma que se facilita a
inmediata comprension dos preceptos.

Incluense no regulamento unha disposicion adicional, catro disposiciéns transitorias
para a adaptacion das IIC a nova normativa e unha disposicién derradeira.

Finalmente o proxecto contén unha disposicién derrogatoria Unica que derroga o Real
decreto 1309/2005, do 4 de novembro, polo que se aproba o regulamento da Lei 35/2003,
do 4 de novembro, de institucions de investimento colectivo, e cantas outras disposicions,
de igual ou inferior rango, se opofian ao disposto neste real decreto.

O proxecto de real decreto contén seis disposicions derradeiras: a disposicion derradeira
primeira, pola que se modifica 0 Regulamento do imposto sobre sociedades aprobado polo
Real decreto 1777/2004, do 30 de xullo, para adaptar o requisito da porcentaxe minima de
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investimento exixido as IIC que invisten nun unico fondo (actualmente 80%) a nova
porcentaxe minima establecida pola Directiva (85%); a disposicion derradeira segunda,
pola que se modifica a disposicion derradeira segunda do Real decreto 217/2008, do 15 de
febreiro, sobre o réxime xuridico das empresas de servizos de investimento e das demais
entidades que prestan servizos de investimento e polo que se modifica parcialmente o
Regulamento da Lei 35/2003, do 4 de novembro, de institucions de investimento colectivo,
aprobado polo Real decreto 1309/2005, do 4 de novembro; a disposicion derradeira terceira,
pola que se determina a vixencia das normas de desenvolvemento da normativa anterior; a
disposicion derradeira cuarta, que contén o titulo competencial en virtude do cal se dita a
norma; a disposicion derradeira quinta relativa a incorporacion do dereito comunitario; e a
disposicion derradeira sexta, que ordena a entrada en vigor da norma o dia seguinte ao da
sua publicacién no «Boletin Oficial del Estado».

Na sua virtude, por proposta do ministro de Economia e Competitividade, coa
aprobacién previa do ministro de Facenda e Administracions Publicas, de acordo co
Consello de Estado e logo de deliberacion do Consello de Ministros na sua reunién do dia
13 de xullo de 2012,

DISPONO:
Artigo Unico. Aprobacion do regulamento.

Aprébase o Regulamento de desenvolvemento da Lei 35/2003, do 4 de novembro, de
instituciéns de investimento colectivo, cuxo texto se inclie a seguir.

Disposicion derrogatoria Unica. Derrogacion normativa.

Queda derrogado o Regulamento da Lei 35/2003, do 4 de novembro, de institucions
de investimento colectivo, aprobado polo Real decreto 1309/2005, do 4 de novembro, e
cantas outras disposicions, de igual ou inferior rango, se opofian ao disposto neste real
decreto.

Disposicion derradeira primeira. Modificacion do Regulamento do imposto sobre
sociedades aprobado polo Real decreto 1777/2004, do 30 de xullo.

A letra t) do artigo 59 do Regulamento do imposto sobre sociedades, aprobado polo
Real decreto 1777/2004, do 30 de xullo, queda redactada do seguinte modo:

«t) As rendas derivadas da transmision ou reembolso de acciéns ou
participaciéns representativas do capital ou patrimonio de institucions de
investimento colectivo obtidas por:

1. Os fondos de investimento de caracter financeiro e as sociedades de
investimento de capital variable regulados na Lei 35/2003, do 4 de novembro, de
institucions de investimento colectivo, en cuxos regulamentos de xestidon ou estatutos
tefian establecido un investimento minimo superior ao 50% do seu patrimonio en
accions ou participaciéons de varias instituciéns de investimento colectivo das
previstas nas letras c) e d), indistintamente, do artigo 48.1 do Regulamento de
desenvolvemento da Lei 35/2003, do 4 de novembro, de instituciéons de investimento
colectivo, aprobado polo Real decreto 1082/2012, do 13 de xullo.

2. Os fondos de investimento de caracter financeiro e as sociedades de
investimento de capital variable regulados na Lei 35/2003, do 4 de novembro, de
institucions de investimento colectivo, en cuxos regulamentos de xestién ou
estatutos tefian establecido o investimento de, polo menos, o 85% do seu
patrimonio nun unico fondo de investimento de caracter financeiro dos regulados
no primeiro inciso do artigo 3.3 do Regulamento de desenvolvemento da Lei
35/2003, do 4 de novembro, de instituciéns de investimento colectivo, aprobado
polo Real decreto 1082/2012, do 13 de xullo. Cando esta politica de investimento
se refira a un compartimento do fondo ou da sociedade de investimento, a
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excepcion a obriga de reter e ingresar a conta prevista nesta letra s6 seré aplicable
respecto dos investimentos que integren a parte do patrimonio da institucion
atribuida ao dito compartimento.

A aplicacién da exclusiéon de retencion prevista nesta letra t) requirird que a
institucién investidora se encontre incluida na correspondente categoria que, para
os tipos de investimento sinalados nos niumeros 1 e 2, tefia establecida a CNMV, a
cal debera constar no seu folleto informativo.»

Disposicion derradeira segunda. Modificacion do Real decreto 217/2008, do 15 de
febreiro, sobre o réxime xuridico das empresas de servizos de investimento e das
demais entidades que prestan servizos de investimento e polo que se modifica
parcialmente o Regulamento da Lei 35/2003, do 4 de novembro, de instituciéons de
investimento colectivo, aprobado polo Real decreto 1309/2005, do 4 de novembro.

A disposicion derradeira segunda do Real decreto 217/2008, do 15 de febreiro, sobre
o réxime xuridico das empresas de servizos de investimento e das demais entidades que
prestan servizos de investimento e polo que se modifica parcialmente o Regulamento da
Lei 35/2003, do 4 de novembro, de institucions de investimento colectivo, aprobado polo
Real decreto 1309/2005, do 4 de novembro, queda redactada da seguinte maneira:

«1. O ministro de Economia e Competitividade e, coa sua habilitacién
expresa, a Comisién Nacional do Mercado de Valores, podera ditar as disposicions
precisas para a debida execucion deste real decreto.

2. No marco do disposto nos artigos 27 a 31 deste real decreto, habilitase a
Comision Nacional do Mercado de Valores para concretar e desenvolver os
requisitos de estrutura organizativa e establecer os requisitos minimos de
organizacion e control interno adecuados a natureza, volume e complexidade dos
servizos de investimento e auxiliares prestados polas empresas que prestan
servizos de investimento, asi como para detallar as tarefas que deben desenvolver
polas funcions de xestion de riscos, cumprimento normativo e auditoria interna.

3. Habilitase a Comision Nacional do Mercado de Valores para concretar e
desenvolver o réxime de comunicacion, o contido das obrigas de informacion, a
forma de remisién da informacién, que podera ser electrénica, e os prazos de
comunicacion en relacion coas modificacions que se produzan nas condicidns da
autorizacion das empresas de servizos de investimento en virtude das disposicidns
que resulten aplicables da Lei 24/1988, do 28 de xullo, do mercado de valores, e
deste real decreto.

En particular, esta habilitaciéon afectara as modificaciéns que se produzan
respecto aos seguintes aspectos:

a) Composicion do accionariado e das alteracidons que nel se produzan, sen
prexuizo do réxime establecido para os supostos de adquisicion ou incremento de
participacions significativas.

b) Nomeamentos e cesamentos de cargos de administracion e direccion e, se
€ o caso, das sociedades dominantes, asi como as solicitudes de non oposicién
previstas no artigo 68.3 da Lei 24/1988, do 28 de xullo, do mercado de valores,
para as empresas de servizos de investimento e os seus dominantes.

c) Ampliacion ou reducion das actividades e instrumentos incluidos nos
programas de actividades.

d) Modificacions de estatutos sociais.

e) Apertura e peche de sucursais ou de calquera outro establecemento
secundario en territorio nacional.

f) Relacions de axencia.

g) Delegacion de funcions administrativas, de control interno e de analise e
seleccion de investimentos.
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h) Calquera outra modificacién que supofia variacion das condicions da
autorizacion concedida ou outros datos do rexistro que consten na Comisién
Nacional do Mercado de Valores, sen prexuizo dos procedementos de autorizacion
previa cando sexan preceptivos de conformidade coa normativa que resulte de
aplicacion.»

Disposicidn derradeira terceira. Vixencia das normas de desenvolvemento.

As normas ditadas en desenvolvemento do Regulamento da Lei 46/1984, do 26 de
decembro, reguladora das institucidons de investimento colectivo, aprobado polo Real
decreto 1393/1990, do 2 de novembro, e do Regulamento da Lei 35/2003, do 4 de
novembro, de institucidons de investimento colectivo, aprobado por Real decreto
1309/2005, do 4 de novembro, permaneceran vixentes en todo canto non se opofa ao
previsto na Lei 35/2003, do 4 de novembro, de institucidons de investimento colectivo, e
neste real decreto e no regulamento que se aproba.

Disposicion derradeira cuarta. Titulo competencial.

Este real decreto ditase ao abeiro dos titulos competenciais previstos no artigo 149.1.6.2
e 11.2 da Constitucion que atribien ao Estado, respectivamente, as competencias exclusivas
en materia de «lexislacion mercantil» e «bases de ordenacion do crédito, banca e seguros».

Disposicién derradeira quinta. Incorporacién de dereito da Unién Europea.

Mediante este real decreto complétase a incorporacion ao dereito espanol da Directiva
2009/65/CE do Parlamento Europeo e do Consello, do 13 de xullo de 2009, pola que se
coordinan as disposicions legais, regulamentarias e administrativas sobre determinados
organismos de investimento; e incorpdranse ao dereito espafol o artigo 11 da Directiva
2010/78/UE do Parlamento Europeo e do Consello, do 24 de novembro de 2010, pola que
se modifican as directivas 98/26/CE, 2002/87/CE, 2003/6/CE, 2003/41/CE, 2003/71/CE,
2004/39/CE, 2004/109/CE, 2005/60/CE, 2006/48/CE, 2006/49/CE e 2009/65/CE en relacion
coas facultades da Autoridade Europea de Supervision (Autoridade Bancaria Europea), a
Autoridade Europea de Supervision (Autoridade Europea de Seguros e Pensions de
Xubilacién) e a Autoridade Europea de Supervision (Autoridade Europea de Valores e
Mercados); a Directiva 2010/43/UE da Comisién, do 1 de xullo de 2010, pola que se
establecen disposiciéns de aplicacion da Directiva 2009/65/CE do Parlamento Europeo e
do Consello no que se refire aos requisitos de organizacion, aos conflitos de intereses, a
conduta empresarial, a xestiéon de riscos e ao contido dos acordos celebrados entre
depositarios e sociedades de xestion; e a Directiva 2010/44/UE da Comisién, do 1 de
xullo de 2010, pola que se establecen disposicidéns de aplicacion da Directiva 2009/65/CE
do Parlamento Europeo e do Consello, no que se refire a determinadas disposicions
relativas as fusiéns de fondos, as estruturas de tipo principal-subordinado e ao
procedemento de notificacion.

Disposicion derradeira sexta. Entrada en vigor.

Este real decreto entrara en vigor o dia seguinte ao da sua publicacién no «Boletin
Oficial del Estado».

Dado en Madrid o 13 de xullo de 2012.
JUAN CARLOS R.

O ministro de Economia e Competitividade,
LUIS DE GUINDOS JURADO
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35/2003, do 4 de novembro, de instituciéns de investimento colectivo, aprobado polo Real
decreto 1309/2005, do 4 de novembro.

Artigo 136. Regulamento interno de conduta.

Artigo 137. Asignacion de operacions.

Artigo 138. Conflitos de intereses.

Artigo 139. Réxime especifico dos conflitos de intereses consistentes en operacions
vinculadas.

Artigo 140. Separacion do depositario.

Artigo 141. Deber de actuacion en interese das IIC e dos seus participes ou
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Artigo 142. Requisito de dilixencia na comprobacién dos investimentos.

Artigo 143. Obrigas de informacién sobre a execucion das ordes de subscricion e
reembolso.

Disposicion adicional unica. Réxime de comisiéns dos fondos de investimento de
caracter financeiro, constituidos como fondos de investimento en activos do mercado
monetario ao abeiro da Lei 46/1984, do 26 de decembro, reguladora das instituciéns de
investimento colectivo.

Disposicion transitoria primeira. Réxime transitorio para as IIC cuxa politica de
investimento se basea nun unico fondo de investimento.

Disposicién transitoria segunda. Réxime transitorio aplicable as IIC de caracter non
financeiro e as IIC de investimento libre e IIC de IIC de investimento libre, en relacion co
documento cos datos fundamentais para o investidor.

Disposicién transitoria terceira. Réxime transitorio aplicable en relacion cos
escenarios de rendibilidade das IIC estruturadas.

Disposicion transitoria cuarta. Adaptacion da carteira de investimentos.

Disposicién derradeira unica. Habilitacion para desenvolvemento normativo.

TiTULO PRELIMINAR

Ambito de aplicacion, concepto, forma e clases

Artigo 1. Ambito de aplicacién, concepto, forma e clases.

1. Este regulamento ten por obxecto a regulacion das instituciéns de investimento
colectivo (en diante, IIC), asi como das sUas sociedades xestoras, dos seus depositarios
e das demais entidades que presten servizos as |IC, nos termos establecidos na Lei
35/2003, do 4 de novembro, de instituciéns de investimento colectivo, e neste
regulamento.

2. Para os efectos do disposto neste regulamento, asi como na Lei 35/2003, do 4 de
novembro, de institucidons de investimento colectivo, seran consideradas como tales
aquelas que tefien por obxecto a captacion de fondos, bens ou dereitos do publico para
xestionalos e investilos en bens, dereitos, valores ou outros instrumentos, financeiros ou
non, sempre que o rendemento do investidor se estableza en funcion dos resultados
colectivos.

Quedaran suxeitas a Lei 35/2003, do 4 de novembro, e a este regulamento as persoas
ou entidades que, cos requisitos de publicidade e determinacion de resultados previstos
no paragrafo anterior, capten recursos para a sta xestion mediante o contrato de contas
en participacién e calquera forma de comunidade de bens e dereitos.

3. As lIC revestiran a forma de sociedade de investimento ou fondo de investimento.

4. As lIC poderan ser de caracter financeiro, que teran como obxecto o investimento
ou xestién de activos financeiros, ou de caracter non financeiro, que operaran
principalmente sobre activos doutra natureza.
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TITULO |

Forma xuridica das institucions de investimento colectivo

CAPITULO |

Fondos de investimento

Artigo 2. Fondos de investimento.

1. Os fondos de investimento son |IC configuradas como patrimonios separados sen
personalidade xuridica, pertencentes a unha pluralidade de investidores, incluidos entre
eles outras IIC, cuxa xestion e representacion corresponde a unha sociedade xestora de
IIC (en diante, SXIIC), que exerce as facultades de dominio sen ser propietaria do fondo,
co concurso dun depositario, e cuxo obxecto é a captacién de fondos, bens ou dereitos
do publico para xestionalos e investilos en bens, dereitos, valores ou outros instrumentos,
financeiros ou non, sempre que o rendemento do investidor se estableza en funcién dos
resultados colectivos. En ningun caso se poderan impugnar por defecto as facultades de
administracion e disposicion dos actos e contratos realizados pola SXIIC con terceiros no
exercicio das atribucions que lles correspondan, conforme o establecido na Lei 35/2003,
do 4 de novembro, e neste regulamento.

2. Poderanse crear fondos de investimento por compartimentos en que, baixo un
unico contrato constitutivo e regulamento de xestién, se agrupen dous ou mais
compartimentos, circunstancia que debera quedar reflectida expresamente nos ditos
documentos. Cada compartimento recibira unha denominacién especifica que
necesariamente debera incluir a denominacién do fondo.

Cada compartimento dara lugar a emision das suas propias participaciéons, que
poderan ser de diferentes clases, representativas da parte do patrimonio do fondo que
lles sexa atribuido. A parte do patrimonio do fondo que lle sexa atribuido a cada
compartimento respondera exclusivamente dos custos, gastos e demais obrigas
expresamente atribuidas a ese compartimento e dos custos, gastos e obrigas que non
foron atribuidos expresamente a un compartimento na parte proporcional que se
estableza no regulamento do fondo. En calquera caso, cada compartimento respondera
exclusivamente dos compromisos contraidos no exercicio da sua actividade e dos riscos
derivados dos activos que integran os seus investimentos. Os acredores dun
compartimento dun fondo de investimento unicamente poderan facer efectivos os seus
créditos fronte ao patrimonio do dito compartimento, sen prexuizo da responsabilidade
patrimonial que corresponda ao fondo de investimento derivada das suas obrigas
tributarias. Aos compartimentos seranlles individualmente aplicables todas as previsions
da Lei 35/2003, do 4 de novembro, coas especificidades que se establezan neste
regulamento.

Cada compartimento, ou cada fondo de investimento no caso de que este careza de
compartimentos, tera unha unica politica de investimento.

En ningun caso poderan existir compartimentos de caracter financeiro en IIC de
caracter non financeiro, nin a inversa. Do mesmo modo, non poderan existir
compartimentos co caracter de IIC de investimento libre ou de IIC de IIC de investimento
libre naquelas IIC que non tefian tal natureza.

Artigo 3.  Numero minimo de participes.

1. O numero de participes dun fondo de investimento non sera inferior a 100.

2. No caso de fondos de investimento por compartimentos, o niumero minimo de
participes en cada un dos compartimentos non podera ser inferior a 20, sen que, en
ningun caso, o numero de participes totais que integren o fondo sexa inferior a 100.
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3. Non obstante, non teran que cumprir os requisitos mencionados nos numeros
anteriores os fondos cuxos participes sexan exclusivamente outras IIC reguladas nos artigos
54 e seguintes, nin tampouco os fondos de investimento libre regulados no artigo 73.

4. Os fondos non constituidos polos procedementos de fundacion sucesiva e de
subscricidon publica de participacidéns disporan do prazo dun ano, contado a partir da sua
inscricion no correspondente rexistro da Comisién Nacional do Mercado de Valores (en
diante, CNMV), para alcanzar o nimero minimo de participes.

Artigo 4. Participacion.

1. A participacion é cada unha das partes alicuotas en que se divide o patrimonio
dun fondo. Dentro dun mesmo fondo ou, se é o caso, dun mesmo compartimento, poderan
existir distintas clases de participacidons que se poderan diferenciar, entre outros aspectos,
pola divisa de denominacion, polo comercializador, pola politica de distribucion de
resultados ou polas comisidons que lles sexan aplicables. As diferentes comisiéns
derivaran tanto da propia politica de comercializacion como doutros aspectos como o
volume de investimento, a politica de distribucion de resultados ou a divisa de
denominacién, entre outros. Cada clase de participacion recibira unha denominacioén
especifica, que incluira a denominacién do fondo e, se é o caso, a do compartimento.

2. As participacions non teran valor nominal. Teran a condicién de valor negociable,
e poderanse representar mediante calquera das formas seguintes:

a) Mediante certificados nominativos sen valor nominal, que poderan documentar
unha ou varias participacions, e a cuxa expedicién teran dereito os participes. Nos ditos
certificados constara o seu nimero de orde, o numero de participaciéns que comprenden
a denominacién do fondo e, se é o caso, do compartimento e da clase a que pertenza, a
SXIIC e depositario e os seus respectivos domicilios, asi como os datos indicadores da
inscricion de ambos no Rexistro Mercantil, a data de celebraciéon do contrato de
constitucién do fondo ou, se é o caso, a do outorgamento da escritura de constitucion e
os datos relativos a inscricion no rexistro administrativo e, se € o caso, no Rexistro
Mercantil.

b) Mediante anotacions na conta, que estaran sometidas ao réxime establecido polo
capitulo Il do titulo | da Lei 24/1988, do 28 de xullo, do mercado de valores. Calquera
participe dun fondo cuxas participacidons estean representadas mediante anotaciéns na
conta tera dereito a obter da SXIIC, cando precise del, un certificado dos previstos no
artigo 12 da Lei 24/1988, do 28 de xullo, referido, a opcién daquel, a todas ou a algunha
das participacions de que sexa titular.

3. Calquera que sexa a forma de representacién das participacions:

a) A SXIIC debera remitir a cada participe, cunha periodicidade non superior a un
mes, un estado da suUa posicién no fondo. Se nese periodo non existe movemento por
subscricions e reembolsos, poderase pospor 0 envio do estado de posicién ao periodo
seguinte e, en todo caso, sera obrigatoria a remisién do estado de posicién do participe
ao final do exercicio. Cando o participe expresamente o solicite, o dito documento
poderalle ser remitido por medios telematicos.

b) A SXIIC dun fondo de investimento podera, sen menoscabo ningun do dereito dos
participes a obter os certificados a que se refire a letra a) do numero anterior, utilizar, con
caracter de documento de xestion, xustificantes por medio dos cales sexan informados os
participes da posiciéon que ocupan no fondo tras cada unha das suas operacions.

A CNMV determinara o contido e 0 modelo a que se deberan axustar, en cada caso, o
estado de posicion e os xustificantes mencionados.

4. O valor liquidativo de cada participacion sera o que resulte de dividir o patrimonio
do fondo polo niumero de participacions deste. Cando existan varias clases de
participacions, o valor de cada clase de participacion sera o que resulte de dividir o valor
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da parte do patrimonio do fondo correspondente a dita clase polo nimero de participacions
en circulacion correspondente a esa clase.

5. O numero de participacions do fondo non sera limitado e a sta subscricién ou
reembolso dependeran da demanda ou da oferta que se faga delas.

6. Atransmisién de participacions, a constitucién de dereitos limitados ou outra clase
de gravames e o exercicio dos dereitos inherentes a elas rexerase polo disposto con
caracter xeral para os valores negociables.

7. Cando asi estea previsto no regulamento de xestion, o patrimonio do fondo
poderase denominar nunha moeda distinta do euro. Neste caso, calcularase na dita
moeda e o valor do patrimonio e o valor das participacions e as subscricions e reembolsos
realizaranse na dita moeda.

8. A SXIIC, unha vez inscritos os fondos de investimento por ela xestionados nos
rexistros administrativos correspondentes da CNMV, debera subministrar na forma que
determine o ministro de Economia e Competitividade, e coa sta habilitacion expresa, a
CNMV, os datos referidos ao valor liquidativo das suas participacions, ao seu patrimonio e
ao numero de participes. A difusion destes datos farase por un medio que debera garantir
un acceso fiable, rapido e non discriminatorio a eles, e non se podera cobrar aos participes
nin ao publico en xeral ningun gasto concreto pola subministracion da informacién. Para
estes efectos, considéranse medios de difusion aptos os boletins das bolsas de valores, a
paxina web da SXIIC, asi como calquera outro que, en atencién aos requisitos sinalados,
determine a CNMV.

A SXIIC subministrara os ditos datos ao medio de difusion elixido, como mais tarde, o
dia seguinte a aquel en que realice o calculo do valor liquidativo.

9. Para aqueles fondos que garantan o reembolso das suUas participaciéns
diariamente, o cumprimento da obriga de informaciéon mencionada no namero anterior
determinara que as participacions nos correspondentes fondos tefian a consideracién de
valores admitidos a cotizacion para os efectos daquelas disposicidons que regulen réximes
especificos de investimento. No caso de que a correspondente SXIIC non subministrase
a informacién necesaria mencionada no numero anterior e, como consecuencia disto, non
puidese ser difundida durante tres dias consecutivos ou seis alternos no prazo dun mes,
farase constar asi. A partir dese momento, e ata que non transcorran os 30 dias seguintes
de difusion regular de tales datos, os investimentos que se fagan nas participacions en
cuestion non se poderan considerar como valores admitidos a cotizacion para os efectos
das sinaladas disposicions sobre réximes especificos de investimento.

10. A SXIIC emitira e reembolsara as participaciéns por solicitude de calquera
participe, nos termos establecidos neste regulamento. Non obstante, a CNMV, de oficio
ou por peticion da SXIIC, podera suspender temporalmente a subscriciéon ou reembolso
de participacions cando non sexa posible a determinacién do seu prezo ou concorra outra
causa de forza maior.

Artigo 5. Comisiéns e gastos.

1. As SXIIC e os depositarios poderan recibir dos fondos comisions de xestiéon e de
depdsito, respectivamente, e as sociedades xestoras de IIC poderan recibir dos participes
comisiéns por subscricidon e reembolso. No folleto deberase recoller a forma de calculo, o
limite maximo das comisions referidas tanto ao compartimento como a cada unha das
clases, as comisions que efectivamente se vaian aplicar e a entidade beneficiaria do seu
cobramento. Asi mesmo, en caso de que a SXIIC reserve para si a posibilidade de
establecer acordos de devolucién a participes de comisidéns cobradas, tal circunstancia
deberase incluir no folleto informativo dos fondos, xunto cos criterios que hai que seguir
para a practica das ditas devolucions.

2. Poderanse aplicar distintas comisions as distintas clases de participacions
emitidas por un mesmo fondo. En calquera caso, aplicaranse as mesmas comisioéns de
xestion e de depodsito a todas as participacions dunha mesma clase. As comisions de
subscricion e reembolso das participacions dunha mesma clase s6 se poderan distinguir
por condicidns obxectivas e non discriminatorias, que se deberan incluir no folleto da IIC.
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3. Nos fondos de investimento de caracter financeiro, a comision de xestion
establecerase en funcién do seu patrimonio, dos seus rendementos ou de ambas as
variables. Con caracter xeral, non se poderan percibir comisiéons de xestién que, en
termos anuais, superen os limites seguintes:

a) Cando a comisioén se calcule unicamente en funcion do patrimonio do fondo, o
2,25% deste.

b) Cando se calcule unicamente en funcion dos resultados, o 18% destes.

¢) Cando se utilicen ambas as variables, o 1,35% do patrimonio e 0 9% dos
resultados.

Cando toda ou parte da comision de xestidon se calcule en funcién dos resultados,
consideraranse todos os rendementos netos obtidos, tanto materializados como latentes,
e o limite establecido aplicarase unha vez descontada a propia comision.

A sociedade xestora debera articular un sistema de imputacion de comisiéns sobre
resultados que evite que un participe soporte comisiéns cando o valor liquidativo das
sUas participacions sexa inferior a un valor previamente alcanzado polo fondo e polo que
soportou comisions sobre resultados. Para tal efecto, podera optar por unha das
alternativas seguintes, especificando no folleto o sistema elixido:

1.2 Imputar ao fondo a comisidn de xestidon sobre resultados sé naqueles exercicios
en que o valor liquidativo sexa superior a calquera outro previamente alcanzado en
exercicios nos que existiu unha comision sobre resultados. O valor liquidativo maximo
alcanzado polo fondo vinculara a SXIIC durante periodos de polo menos tres anos.

2.2 Articular un sistema de cargo individual a cada participe da comisién sobre
resultados, de forma que estes soporten o custo en funcién do resultado do seu
investimento no fondo, respectando os limites maximos establecidos nas letras b) e c). A
SXIIC podera realizar liquidaciéns a conta da comision sobre resultados por cobrar
mentres que o investidor mantefa a sua participacion no fondo.

O folleto e os informes trimestral e semestral, asi como toda publicacidn relativa ao
fondo, deberan advertir de forma destacada que o valor liquidativo do fondo e, polo tanto,
a sua rendibilidade non recollen o efecto derivado do cargo individual ao participe da
comisiéon de xestion sobre resultados. Asi mesmo, o folleto e os informes trimestral e
semestral incluiran informacion sobre os pagamentos a conta que, se é o caso, realice o
investidor. O estado de posicidon do participe recollera informacién detallada sobre tales
aspectos nos termos que determine a CNMV.

O ministro de Economia e Competitividade e, coa sua habilitacion expresa, a CNMV
poderan modificar a duracion do periodo a que se refire a primeira alternativa. Igualmente,
poderan establecer os supostos e requisitos en que excepcionalmente se podera non
respectar a duracion establecida. Asi mesmo, poderan fixar periodos maximos para a
aplicacion do sistema de cargo individual, asi como os requisitos para a sua modificacion.
Da mesma maneira, fixaran as obrigas de informacién aos participes que as SXIIC
deberan cumprir, tales como a posibilidade de exercicio do dereito de separacién ou a
informacion que se inclda no folleto do fondo de investimento.

Autorizase o ministro de Economia e Competitividade a variar as porcentaxes
establecidas nas letras a), b) e ¢) do niumero 3 ata un maximo do 25% dos respectivos
limites.

4. Nos fondos de investimento de caracter financeiro nin as comisiéns de subscricion
e reembolso, nin os descontos a favor do fondo que se practiquen nas subscricions e
reembolsos, nin a suma de ambos, poderan ser superiores ao 5% do valor liquidativo das
participacions.

5. Nos fondos de investimento de caracter financeiro, a comision do depositario non
podera exceder o dous por 1.000 anual do patrimonio. A dita comisién constituira a
retribucion ao depositario pola realizacion de todas as funcions que lle asigna a normativa,
sen que os fondos poidan soportar custos adicionais cando o depositario delegase en
terceiros a realizacidon dalgunha de tales funciéns. Excepcionalmente, e logo de
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autorizacion da CNMV, esa comisidon podera ser superior cando se trate de depositarios
que deban cumprir principalmente as suas funcions no estranxeiro. Con independencia
desta comision, os depositarios poderan percibir dos fondos comisiéns pola liquidacion de
operacions, sempre que sexan conformes coas normas xerais reguladoras das
correspondentes tarifas.

6. Nos fondos de investimento inmobiliario, as SXIIC poderan percibir dos fondos
unha comision de xestion, como remuneracion dos seus servizos, que non podera ser
superior ao 4% do patrimonio do fondo ou ao 10% dos seus resultados se se calcula en
funcion destes; ou ao 1,50% do patrimonio e 0 5% dos seus resultados se se calcula en
funcion de ambos. Cando toda ou parte da comision de xestion se calcule en funcién dos
resultados, sera de aplicacion o establecido no numero 3 no referido a forma de calculo
da comision.

7. Nos fondos de investimento inmobiliario, a comisiéon de subscricién non podera
ser superior ao 5% do valor liquidativo da participacion, nin a de reembolso superior ao
5% do valor liquidativo da participacion.

8. Nos fondos de investimento inmobiliario a comisidon do depositario non podera
exceder o catro por 1.000 anual do patrimonio do fondo. A dita comisién constituira a
retribucion ao depositario pola realizacion de todas as funcions que lle asigna a normativa,
sen que os fondos poidan soportar custos adicionais cando o depositario delegase en
terceiros a realizacion dalgunha de tales funcidons. Excepcionalmente, e logo de
autorizacion da CNMV, esa comisidén podera ser superior cando se trate de depositarios
que deban cumprir principalmente as suas funcidns no estranxeiro. Con independencia
desta comision, os depositarios poderan percibir dos fondos comisions pola liquidacion de
operacions, sempre que sexan conformes coas normas xerais reguladoras das
correspondentes tarifas.

9. Nos fondos de investimento inmobiliarios, seran por conta do fondo, polo menos,
os gastos de taxacion, os de reparaciéns, rehabilitacién e conservacién de inmobles e os
que, vinculados a adquisicién e venda de inmobles, se deban aboar a un terceiro pola
prestacion dun servizo.

10. Cando un fondo de investimento invista noutra IIC que estea xestionada pola
mesma SXIIC ou por unha sociedade pertencente ao seu mesmo grupo, as comisions de
xestidn acumuladas e soportadas directa ou indirectamente polos seus participes non
poderan superar a porcentaxe que para tal efecto fixe o folleto do fondo dentro dos limites
deste artigo. A porcentaxe de comisiéns de xestion acumuladas e soportadas
indirectamente polo investimento noutras IIC, conforme os numeros anteriores,
calcularase en funciéon do importe efectivamente soportado en relacién co patrimonio
investido nestas IIC.

Asi mesmo, este fondo de investimento non podera soportar comisions de subscricion
e reembolso das IIC en que invista cando estean xestionadas pola sia mesma SXIIC ou
por unha sociedade pertencente ao seu mesmo grupo. Aqueles fondos que invistan unha
proporcién substancial do seu activo noutras IIC deberan incluir no folleto informativo o
nivel maximo das comisions de xestiéon e depositario que poderan soportar de forma
directa ou indirecta, expresados en porcentaxe sobre o patrimonio da IIC e sobre o
patrimonio investido nestes activos.

11. Os demais gastos que deban soportar os fondos de investimento deberan estar
expresamente previstos no seu folleto informativo. En todo caso, tales gastos deberan
responder a servizos efectivamente prestados ao fondo que resulten imprescindibles para
o normal desenvolvemento da sua actividade. Tales gastos non poderan supor un custo
adicional por servizos inherentes aos labores da sta SXIIC ou do seu depositario, que
estan xa retribuidos polas suas respectivas comisidns, reguladas nos numeros anteriores
deste artigo.

12. Asi mesmo, o ministro de Economia e Competitividade e, coa sUa habilitacion
expresa, a CNMV ditaran as demais disposiciéns necesarias para o desenvolvemento
deste artigo.
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13. Os fondos de investimento poderan soportar comisiéons de intermediacion que
incorporen a prestacion do servizo de analise financeira sobre investimentos, a que se
refire o artigo 63.2.e) da Lei 24/1988, do 28 de xullo, sempre que asi figure no folleto
informativo do fondo e se cumpran os seguintes requisitos:

a) O servizo de andlise debera constituir pensamento orixinal e propor conclusions
significativas, que non sexan evidentes ou de dominio publico, derivadas da analise ou
tratamento de datos.

b) O dito servizo debera estar relacionado coa vocacion investidora do fondo de
investimento e contribuir a mellorar a toma de decisiéns sobre investimento.

c) O informe anual da institucion a que se refire o artigo 17 da Lei 35/2003, do 4 de
novembro, debera recoller informaciéon cualitativa detallada para que os investidores
tefian cofiecemento da existencia de custos derivados do servizo de andlise.

d) As xestoras deberanse dotar de procedementos de seleccién de intermediarios
co obxecto de garantir o seu deber de actuar en beneficio dos participes, xestionar
adecuadamente os conflitos de interese que poidan xurdir en relacién cos citados custos,
asi como garantir o mellor resultado posible na execucién das operacions. Asi mesmo, os
procedementos deberan prever unha revisiéon polo menos anual das comisiéns aboadas
aos intermediarios.

14. As entidades comercializadoras de fondos de investimento poderan cobrar
comisidéns pola custodia e administracion das participacions aos participes que
subscribiron participacions a través delas, sempre que isto figure no folleto da IIC e se
cumpran os seguintes requisitos:

a) Que as participaciéns estean representadas mediante certificados e os participes
figuren no rexistro de participes da sociedade xestora identificados unicamente polo seu
numero de identificacion fiscal e polo comercializador a través do cal se adquiriron as
participacidons e que, en consecuencia, o comercializador acredite a titularidade das
participacions fronte ao investidor.

b) Que se cumpran os requisitos xerais de tarifas e contratos pola prestacion de
servizos de investimento e auxiliares.

c) Que o comercializador non pertenza ao mesmo grupo que a sociedade xestora.

Para a inclusion no folleto da posibilidade de cobramento das ditas comisions de
acordo co paragrafo anterior, non se requirira a aplicaciéon do disposto no artigo 14 deste
regulamento.

CAPITULO Il

Sociedades de investimento

Artigo 6. Concepto e numero minimo de accionistas.

1. As sociedades de investimento son aquelas IIC que adoptan a forma de sociedade
anonima e cuxo obxecto social é a captacion de fondos, bens ou dereitos do publico para
xestionalos e investilos en bens, dereitos, valores ou outros instrumentos, financeiros ou
non, sempre que o rendemento do investidor se estableza en funcion dos resultados
colectivos.

2. Poderanse crear sociedades de investimento por compartimentos en que baixo
un unico contrato constitutivo e estatutos sociais se agrupen dous ou mais compartimentos,
circunstancia que debera quedar reflectida expresamente nos ditos documentos. Cada
compartimento recibira unha denominacién especifica que necesariamente debera incluir
a denominacién da sociedade de investimento. Cada compartimento dara lugar a emision
de accions ou de diferentes series de accions representativas da parte do capital social
que lles sexa atribuida.
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A parte do capital social que lle sexa atribuida a cada compartimento respondera
exclusivamente dos custos, gastos e demais obrigas expresamente atribuidos a ese
compartimento e dos custos, gastos e obrigas que non foron atribuidos a un compartimento
na parte proporcional que se estableza nos estatutos sociais. Aos compartimentos
seranlles individualmente aplicables todas as previsiéns da Lei 35/2003, do 4 de
novembro, coas especificidades que se establezan neste regulamento. Cada
compartimento ou cada sociedade de investimento, no caso de que esta careza de
compartimentos, tera unha unica politica de investimento.

En ningun caso poderan existir compartimentos de caracter financeiro en IIC de
caracter non financeiro, nin a inversa. Do mesmo modo, non poderan existir
compartimentos co caracter de IIC de investimento libre ou de IIC de IIC de investimento
libre naquelas IIC que non tefian tal natureza.

3. O numero de accionistas dunha sociedade de investimento non sera inferior
a 100.

4. No caso de sociedades de investimento por compartimentos, 0 nimero minimo
de accionistas en cada un dos compartimentos non podera ser inferior a 20, sen que, en
ningun caso, o nimero de accionistas totais que integren a sociedade sexa inferior a 100.

5. Non obstante, non teran que cumprir os requisitos mencionados nos numeros
anteriores aquelas sociedades de investimento libre reguladas no artigo 73.

6. As sociedades non constituidas polos procedementos de fundacion sucesiva e de
subscricién publica de acciéns disporan do prazo dun ano, contado a partir da sua
inscricion no correspondente rexistro da CNMV, para alcanzar o nimero minimo de
accionistas.

7. As acciéns dunha sociedade de investimento tamén lles sera de aplicacion o
disposto nos numeros 8, 9 e 10 do artigo 4. O numero 3 do citado artigo tamén sera de
aplicacion as sociedades de investimento de capital variable (en diante, SICAV) que
outorguen liquidez nos termos previstos no artigo 78. No caso das sociedades cuxas
accions estean admitidas a negociacion en bolsa de valores ou nun mercado ou sistemas
organizados de contratacién, a entidade encargada do rexistro e custodia das suas
accions sera a encargada de remitir o estado de posicién regulado no numero 3 do artigo
4, coa periodicidade sinalada nel. Para os efectos do disposto no nimero 8, considerarase
medio de difusiéon apto, ademais dos sinalados no dito niumero, a paxina web da
sociedade de investimento ou da sua xestora.

Artigo 7. A administracién da sociedade.

1. Seran érganos de administracion e representacion da sociedade de investimento
os determinados nos seus estatutos, de conformidade coas prescricidns da lexislacion
sobre sociedades anonimas. A sociedade de investimento debera contar cun consello de
administracion.

2. Cando asi o prevexan os estatutos sociais, a xunta xeral ou, pola sua delegacion,
o consello de administracion poderan acordar que a xestion dos activos da sociedade,
ben na sua totalidade, ben nunha parte determinada, se encomende a unha ou varias
SXIIC ou a unha ou varias entidades que estean habilitadas para realizar en Espafa o
servizo de investimento previsto no artigo 63.1.d) da Lei 24/1988, do 28 de xullo. O
eventual acordo deberase elevar a escritura publica e inscribir no Rexistro Mercantil e no
Rexistro da CNMV.

As entidades a que se refire o paragrafo anterior poderan, pola sua vez, delegar a
xestion dos activos cuxa xestion lles fose encomendada noutra entidade financeira na
forma e cos requisitos establecidos no artigo 98. No caso de que esta delegacion fose
imposta pola sociedade de investimento, o cal se debera acreditar mediante o
correspondente acordo da xunta xeral de accionistas ou, por delegacion expresa desta,
do consello de administracion, a entidade que delega non sera responsable ante os
accionistas dos prexuizos que poidan derivar da dita contratacion.
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3. O acordo mencionado no numero anterior non relevara os érganos de
administracién da sociedade de ningunha das obrigas e responsabilidades que a
normativa vixente lles impon.

4. Sera aplicable o réxime de delegacion de funciéns establecido no artigo 98 as
sociedades de investimento cuxa xestidon, administracion e representacion non estea
encomendada a unha SXIIC.

TITULO Il

Disposicions comuns

CAPITULO |

Condiciéns de acceso e exercicio da actividade

Artigo 8. Autorizacion e rexistro.
1. Aqueles que pretendan crear unha IIC deberan:

a) Obter da CNMV a autorizacién previa do proxecto de constitucion do fondo de
investimento ou, se é o caso, da sociedade de investimento.

No caso de fondos de investimento e de sociedades de investimento que designaron
unha sociedade xestora, a CNMV debera notificar a autorizacion dentro dos dous meses
seguintes & recepcion da solicitude, ou ao momento en que se complete a documentacién
exixible.

No caso de sociedades de investimento que non designaron unha sociedade xestora,
a CNMV debera notificar a autorizacion dentro dos tres meses seguintes a recepcion da
solicitude, ou ao momento en que se complete a documentacion exixible.

Non obstante, se transcorren cinco meses sen que se dite resoluciéon expresa,
poderase entender estimada a solicitude por silencio administrativo, cos efectos previstos
no artigo 43 da Lei 30/1992, do 26 de novembro, de réxime xuridico das administracions
publicas e do procedemento administrativo comun.

Cando a IIC vaia realizar unha xestion encamifiada a consecucion dun obxectivo
concreto de rendibilidade e, para isto, resulte imprescindible a contratacién de operaciéns
con anterioridade a finalizacién do periodo de comercializacién inicial, deberase
especificar na memoria prevista no artigo 10.2 da Lei 35/2003, do 4 de novembro, qué
entidade asumira as posiciéns que finalmente non contrate a IIC, por superar o tamafio
necesario para conseguir a rendibilidade considerando o patrimonio da IIC ao finalizar o
periodo de comercializacion inicial, que serd improrrogable e non excedera os tres meses.

b) Constituir, unha vez obtida a autorizacién, unha sociedade anénima ou un fondo
de investimento, segundo proceda. No caso das sociedades de investimento, a dita
constitucion efectuarase, en todo caso, mediante outorgamento de escritura publica e
inscricion no Rexistro Mercantil. Tera caracter potestativo a constitucion dos fondos de
investimento mediante o outorgamento de escritura publica, asi como a sua conseguinte
inscricién no Rexistro Mercantil.

c) Inscribir a IIC no Rexistro da CNMV que corresponda, asi como proceder ao
rexistro do folleto informativo da institucién que, no caso das IIC por compartimentos,
incluira un anexo referente a cada compartimento. A CNMV resolvera as solicitudes de
inscricidon no prazo dun mes desde a sua recepcion ou, se é o caso, desde o momento en
que se complete a documentacion exixida. Se o proxecto presentado para a sua inscricion
se apartase do autorizado previamente, denegarase a inscricion mediante unha
comunicacion aos promotores na cal se detallaran os aspectos que foron obxecto de
modificacion, e os interesados poderan ben rectificar no prazo dun mes as variaciéns ou
erros introducidos, ben solicitar expresamente unha nova autorizacion nos termos
previstos neste artigo, todo isto sen prexuizo dos recursos administrativos que lles
correspondan conforme a lexislacion vixente. Non se practicaran inscriciéns nos rexistros
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correspondentes no caso de que entre a data de autorizacion previa e a de solicitude de
inscricion no Rexistro da CNMV transcorresen mais de seis meses, e deberase solicitar
de novo a autorizacion.

No caso dos fondos de investimento, a CNMV podera acordar nun Unico acto a
autorizacion da institucion e a sua inscricién no correspondente rexistro da CNMV. Neste
suposto, a solicitude debera ir acompafiada do contrato constitutivo, do folleto informativo
e de cantos datos, informes ou antecedentes poida a CNMV considerar necesarios. A
CNMV debera proceder a autorizacion e inscricion da IIC no rexistro correspondente no
prazo de dous meses desde a recepcidn da solicitude ou desde o momento en que se
complete a documentacion exixible. Se transcorren dous meses sen que se dite resolucion
expresa, poderase entender estimada a solicitude por silencio administrativo, cos efectos
previstos no artigo 43 da Lei 30/1992, do 26 de novembro, de réxime xuridico das
administracions publicas e do procedemento administrativo comun.

2. As autorizacions s6 poderan ser denegadas polas causas establecidas na Lei
35/2003, do 4 de novembro, neste regulamento e nas demais disposicions aplicables. En
ningun caso se concedera a autorizacion as |IC que, por establecelo asi no seu contrato
constitutivo, no seu regulamento de xestiébn ou nos seus estatutos, non poidan
comercializar as suas participacidons ou accions en territorio espanol.

Artigo 9. Contido do contrato constitutivo.
1. O contrato constitutivo dos fondos de investimento debera conter necesariamente:

a) A denominacién do fondo, que debera ir seguida, en todo caso, da expresién
fondo de investimento ou das siglas Fl, no caso dos fondos de caracter financeiro, ou ben
fondo de investimento inmobiliario ou das siglas F/l no caso dos fondos de investimento
de caracter inmobiliario, ou, se é o caso, a que corresponder de conformidade co que se
estableza para outros tipos especiais de fondos de investimento.

b) O obxecto, circunscrito exclusivamente as actividades mencionadas no artigo 1.1
da Lei 35/2003, do 4 de novembro.

c) O patrimonio do fondo no momento da sua constitucion.

d) O nome e o domicilio da sociedade xestora e do depositario, e os datos relativos
a inscriciéon da sociedade xestora, cando a sociedade xestora fose autorizada en Espania,
e do depositario no Rexistro Mercantil e no correspondente rexistro da CNMV.

e) O regulamento de xestién do fondo, coas mencions minimas que se detallan no
artigo seguinte.

2. A CNMV establecera a forma e o prazo para a remisién do contrato constitutivo.

Artigo 10.  Contido do regulamento de xestion.

1. O regulamento de xestion constitie o conxunto de normas que, axustadas a
lexislacion vixente en cada momento, rexera o fondo e debera conter, ademais dos
aspectos previstos na Lei 35/2003, do 4 de novembro, polo menos, as seguintes
especificacions:

a) A denominacién do fondo. Cando se prevexa utilizar diferentes referencias para
os efectos da comercializacion do fondo, deberanse prever todas elas no regulamento de
xestién. En todo caso, na publicidade e en toda publicacién do fondo, ademais da
referencia para os efectos de comercializacién, deberase incluir a denominacién do
fondo.

b) A declaracion, se € o caso, da posibilidade de crear compartimentos.

c) O nome e o domicilio da sociedade xestora e do depositario, asi como os datos
indicadores da inscriciéon de ambos no Rexistro Mercantil, no caso de que a sociedade
xestora fose autorizada en Espafia, e as normas para a direccion, administracion e
representaciéon do fondo.
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d) Os requisitos para a substitucion da SXIIC e do depositario.

e) O prazo de duracién do fondo, que podera ser ilimitado.

f) Os criterios xerais sobre investimentos e as normas para a seleccién de valores.

g) O procedemento para a emision e o reembolso das participacions e os supostos
nos que poden ser suspendidos a emisién ou o reembolso.

h) O procedemento para a determinacién do valor liquidativo de subscricion e o
reembolso con indicacion do método e da frecuencia do seu calculo.

i) O réxime de subscricidons e reembolsos, con indicacion do medio en que se
efectuaran, de acordo co disposto no artigo 7.4 da Lei 35/2003, do 4 de novembro.

j) As caracteristicas dos certificados e das anotacidons representativas das
participacions.

k) Os requisitos e as formas para levar a cabo a modificaciéon do contrato e do
regulamento.

[) As causas de disolucion do fondo e as normas para a sua liquidacion, indicando a
forma de distribuir en tal caso o patrimonio entre os participes daquel e os requisitos de
publicidade que previamente se deberan cumprir.

m) Se é o caso, os dereitos especiais de informacion sobre os estados financeiros
do fondo e da SXIIC que se recofiezan aos participes.

2. Habilitase a CNMV para determinar os prazos e a forma de remision do
regulamento de xestion dos fondos de investimento e as suas modificacions.

Artigo 11.  Contido dos estatutos sociais das sociedades de investimento.

1. Nos estatutos sociais, ademais dos requisitos establecidos na Lei 35/2003, do 4
de novembro, e no artigo 23 do texto refundido da Lei de sociedades de capital, aprobado
polo Real decreto lexislativo 1/2010, do 2 de xullo, expresaranse os seguintes:

a) A razon social da sociedade, en que debera figurar necesariamente a
denominacion de sociedade de investimento de capital variable ou as siglas SICAV no
caso das sociedades de investimento de caracter financeiro, ou ben sociedade de
investimento inmobiliario ou as siglas S/l no caso das sociedades de investimento de
caracter inmobiliario, ou, se é o caso, a que corresponder de conformidade co que se
estableza para outros tipos especiais de sociedades de investimento.

b) O obxecto social circunscrito exclusivamente as actividades enumeradas no
artigo 1.1 da Lei 35/2003, do 4 de novembro.

c) O capital social, que non podera ser inferior ao minimo legalmente establecido
para cada tipo de sociedade de investimento, con expresién do numero de accions e, se
€ 0 caso, das series en que esta dividido e o valor nominal delas. No caso das SICAV,
farase constar, coas mencions sinaladas anteriormente, o capital inicial, que non podera
ser inferior ao que estea establecido no artigo 80, asi como o capital estatutario maximo.

d) Unha declaracion, se é o caso, da posibilidade de crear compartimentos.

e) A designacién dun depositario autorizado no caso das SICAV, indicando o seu
nome e domicilio, asi como os datos identificadores da sua inscricion no Rexistro
Mercantil.

f) Se existe ou non a posibilidade de encomendar a xestion dos activos da sociedade
a un terceiro.

g) As normas ou criterios xerais a que se debera axustar a sua politica de
investimentos.

h) A prohibiciéon de remuneracions ou vantaxes para os fundadores e promotores.

2. Habilitase a CNMV para determinar os prazos e a forma de remisién dos estatutos
sociais das sociedades de investimento e as suas modificacions.



=2E BOLETIN OFICIAL DEL ESTADO

Suplemento en lingua galega ao num. 173 Venres 20 de xullo de 2012 Sec.l. Pax. 23

Artigo 12. Requisitos de acceso e exercicio da actividade e de inscricion no Rexistro da
CNMYV das sociedades de investimento.

1. De conformidade co disposto no artigo 11.2.a) da Lei 35/2003, do 4 de novembro,
os procedementos de control interno con que deberan contar as sociedades de
investimento teran que incluir, en particular, un réxime que regule os investimentos en
instrumentos financeiros da sociedade.

Todas estas medidas deberan garantir que cada transaccion relacionada coa entidade
se poida reconstruir conforme a sUa orixe, as partes que participen, a sua natureza e o
tempo e lugar en que se realizou, asi como que os activos da sociedade se invistan
conforme os seus estatutos e as disposicions legais vixentes.

Facultase a CNMV para establecer os requisitos minimos que deberan cumprir os
sistemas de control interno e de xestién e control de riscos, asi como a forma en que
deba ser informada da existencia e funcionamento dos ditos sistemas.

2. Para os efectos do disposto no artigo 11.2.c) da Lei 35/2003, do 4 de novembro, o
requisito de honorabilidade empresarial ou profesional entenderase tamén referido as
persoas fisicas que representen persoas xuridicas que sexan conselleiros.

3. De conformidade co disposto no artigo 11.2.d) da Lei 35/2003, do 4 de novembro,
presumirase que posuen cofiecementos e experiencia adecuada en materias relacionadas
cos mercados de valores aqueles que desempenaron, durante un prazo non inferior a tres
anos, funcions de alta administracion, direccion, control ou asesoramento de entidades
financeiras, empresas de servizos de investimento, 1IC ou SXIIC, ou funciéns relacionadas
cos mercados citados noutras entidades publicas ou privadas. No caso de |IC non
financeiras, a experiencia sinalada entenderase referida a entidades do ambito en que
desenvolvan a sua actividade.

4. De conformidade co disposto no artigo 11.2.e) da Lei 35/2003, do 4 de novembro,
as sociedades de investimento deberan incluir no regulamento interno de conduta un
réxime de operacions persoais de conselleiros, directivos e empregados da sociedade e,
se é o caso, o0 réxime de operaciéns vinculadas establecido na Lei 35/2003, do 4 de
novembro.

5. Habilitase a CNMV para determinar a forma, o contido e os prazos da
comunicacién de modificaciéns na composicién ou cargos do consello de administraciéon
e directivos ou asimilados das sociedades de investimento.

Artigo 13. Rexistros da CNMV en materia de IIC.

Na CNMV levaranse, coas seccions e subseccions que sexan precisas, 0s seguintes
rexistros relacionados coas IIC, as SXIIC e os depositarios:

a) Rexistro de sociedades de investimento de caracter financeiro ou SICAV
harmonizadas.

b) Rexistro de fondos de investimento de caracter financeiro ou FI harmonizados.

c) Rexistro de sociedades de investimento de caracter financeiro ou SICAV non
harmonizadas.

d) Rexistro de fondos de investimento de caracter financeiro ou Fl non harmonizados.

e) Rexistro de sociedades de investimento inmobiliario ou SlI.

f) Rexistro de fondos de investimento inmobiliario ou FlI.

g) Rexistro de IIC de investimento libre ou IICIL.

h) Rexistro de IIC de IIC de investimento libre ou IICIICIL.

i) Rexistro de sociedades xestoras de 1IC ou SXIIC.

j) Rexistro de depositarios de IIC.

k) Rexistro de entidades xestoras delegadas ou subxestoras.

I) Rexistro doutras IIC.

m) Rexistro de participacions significativas.

n) Rexistro de folletos, informes periddicos e auditorias.

i) Rexistro de IIC estranxeiras comercializadas en Espanfa.
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0) Rexistro de sociedades xestoras estranxeiras que operen en Espafia.
p) Rexistro de feitos relevantes.
gq) Rexistro de axentes e apoderados de SXIIC.

Consideraranse sociedades de investimento de caréacter financeiro ou SICAV
harmonizadas e fondos de investimento de caracter financeiro ou FI harmonizados
aqueles autorizados conforme a Directiva 2009/65/CE do Parlamento Europeo e do
Consello, do 13 de xullo de 2009, pola que se coordinan as disposicions legais,
regulamentarias e administrativas sobre determinados organismos de investimento
colectivo en valores mobiliarios (en diante, Directiva 2009/65/CE, do 13 de xullo).
Consideraranse sociedades de investimento de caracter financeiro ou SICAV non
harmonizadas e fondos de investimento de caracter financeiro ou fondos de investimento
non harmonizados aqueles que se acollan as excepciéns previstas no artigo 72.

Artigo 14. Modificacién de proxectos de constitucién, estatutos, requlamentos e folletos.

1. As modificacions no proxecto de constitucion, unha vez autorizado, nos estatutos
ou no regulamento das IIC quedaran suxeitas ao procedemento de autorizacion de 1IC
previsto na Lei 35/2003, do 4 de novembro, e neste regulamento, coas seguintes
especialidades:

a) As modificacions dos estatutos sociais e dos regulamentos que non requiran
autorizacion previa, de acordo co establecido no artigo 12 da Lei 35/2003, do 4 de
novembro, deberan ser incluidas no informe trimestral inmediato posterior, asi como no
informe semestral ou anual seguinte. A consideracién de escasa relevancia no caso dos
fondos de investimento poderase realizar simultaneamente a sua inscricion no rexistro
correspondente da CNMV.

b) Cando a modificacion do folleto se produza con motivo da concesiéon ou
renovacion de garantias a IIC que realicen ou vaian realizar unha xestion encaminada &
consecucion dun obxectivo concreto de rendibilidade que conte coa garantia dun terceiro,
deberase remitir a8 CNMV a informacién sinalada no segundo paragrafo do artigo 8.1.a).

¢) No caso de modificacidons dos regulamentos de xestidn, a inscricion poderase
realizar de oficio cando as modificacions deriven de cambios normativos ou de
modificacidns noutros rexistros da CNMV.

d) No caso de modificacions estatutarias, a solicitude de autorizacion poderana
realizar con anterioridade a sua aprobacién os correspondentes 6rganos de goberno da
sociedade.

e) A presentacion ante a CNMV da documentacion precisa para a inscricion das
modificaciéns mencionadas neste artigo deberase realizar no prazo de tres meses,
contado desde a notificacion da autorizacion previa ou da consideracion como de escasa
relevancia. Transcorrido o dito prazo sen que se solicitase a inscricién da modificacion,
denegarase a inscricion e deberanse cumprir de novo os tramites de publicidade. Non
obstante, cando a modificacion deba cumprir con requisitos que exixan o transcurso de
prazos con caracter previo a sua inscricion no Rexistro da CNMV, poderase prorrogar o
prazo de tres meses por un prazo adicional non superior a tres meses.

2. Toda modificacion do regulamento dun fondo de investimento que requira
autorizaciéon previa debera ser publicada pola CNMV despois da sua autorizaciéon e
comunicada pola SXIIC aos participes no prazo dos 10 dias seguintes a notificacion da
autorizacion. Nestes casos, a CNMV exixira como requisito previo para a inscricién da
modificacion nos seus rexistros administrativos a acreditacion do cumprimento da obriga
de comunicacion mediante certificacion da SXIIC e a presentacion dunha copia da carta
remitida aos participes.

Cando a modificacion do regulamento de xestion ou, se é o caso, do folleto ou do
documento cos datos fundamentais para o investidor, supofia un cambio substancial da
politica de investimento ou da politica de distribucion de resultados, a substitucion da
sociedade xestora ou do depositario, a delegacion da xestion da carteira da instituciéon
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noutra entidade, o cambio de control da sociedade xestora ou do depositario, a
transformacion, fusién ou escision do fondo ou do compartimento, o establecemento ou
elevacion das comisions, o establecemento, elevacion ou eliminacion de descontos a
favor do fondo que se practicara en subscricions e reembolsos, modificaciéons na
periodicidade do calculo do valor liquidativo ou a transformaciéon nunha IIC por
compartimentos ou en compartimentos doutras |IC, debera ser comunicada aos participes
con caracter previo a sua entrada en vigor, cunha antelacion minima de 30 dias naturais.
As modificaciéns que se refiran a substitucion do depositario como consecuencia de
operacions societarias sobrevidas ou suxeitas a verificacion doutros organismos
poderanse inscribir inmediatamente na CNMV sempre que se cumpra coa obriga da
sociedade xestora de comunicar este cambio aos participes. A entrada en vigor das ditas
modificaciéns producirase no momento da inscricion da modificaciéon do regulamento de
xestién ou, se é o caso, da actualizacion do folleto explicativo ou do documento cos datos
fundamentais para o investidor. O cambio de control da SXIIC e do depositario, unha vez
efectuado e comunicado a CNMV, debera ser comunicado aos participes no prazo de
dez dias.

Non se consideraran substanciais, entre outras, as seguintes modificacions na politica
de investimento: i) as que tefian por obxecto axustar a calidade crediticia dos activos de
renda fixa a cualificaciéon de solvencia que en cada momento tefia o Reino de Espafia, ii)
as modificacidons na duracién que tefian por obxecto axustarse as categorias establecidas
pola CNMV e iii) cambios motivados por modificacions da normativa aplicable. En todo
caso, tales cambios non poderan desvirtuar a finalidade e vocaciéon do fondo de
investimento.

Sempre que exista comision de reembolso ou gastos ou descontos asociados a el, os
participes poderan optar durante o prazo de 30 dias naturais, contado a partir da remision
das comunicacions aos participes, polo reembolso ou traspaso das suas participacions,
total ou parcial, sen deducién de comisién de reembolso nin gasto ningun, polo valor
liquidativo que corresponda a data do ultimo dia dos 30 dias naturais de informacion.

Igualmente, os participes de fondos cuxa politica de investimento se basee no
investimento nunha unica IIC de caracter financeiro conforme o establecido nos artigos
54 e seguintes disporan do mesmo dereito de informacién ou, se é o caso, de separacion,
nos mesmos prazos, cando a IIC que constitie o obxecto Unico da sua politica de
investimento experimente algunha das modificacions sinaladas no segundo paragrafo
deste numero.

Se os reembolsos solicitados alcanzan un importe total igual ou superior ao 50% do
patrimonio do fondo, este podera ser disolto nos termos sinalados no artigo 24 da Lei
35/2003, do 4 de novembro, e no artigo 35 deste regulamento.

Cando a modificacion non afecte todo o fondo de investimento senén sé un ou varios
compartimentos, as comunicacions e, se € o caso, o exercicio do dereito de separacion
entenderanse referidos Unica e exclusivamente aos participes afectados dos ditos
compartimentos.

Habilitase o ministro de Economia e Competitividade e, coa sua habilitaciéon expresa,
a CNMV para precisar e desenvolver os supostos de modificaciéns do regulamento de
xestiéon ou do folleto que dan dereito de separacion aos participes dos fondos de
investimento.

De conformidade co disposto no artigo 12.2 da Lei 35/2003, do 4 de novembro, non
existira dereito de separaciéon nin dereito de informacion previa a inscricién durante o
prazo de 30 dias naturais, nos casos de substitucion da sociedade xestora ou do
depositario, sempre que a entidade substituta sexa do mesmo grupo e se acredite unha
continuidade na xestiéon do fondo no momento da solicitude da autorizaciéon prevista neste
numero.

Non obstante o sinalado con anterioridade, a CNMV podera establecer que os
participes dispofian do dereito de informacién individualizada, naquelas modificaciéns
que considere que revistan especial relevancia.
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Artigo 15. Creacion e modificaciéon de compartimentos.

1. A creacion de novos compartimentos ou a modificacién dos xa existentes en
fondos de investimento debera ser autorizada pola CNMV de conformidade co disposto
no artigo anterior, conforme as seguintes especialidades:

a) O prazo para a autorizacion sera de dous meses a partir da recepcion da
solicitude ou ao momento en que se complete a documentacion exixible. Se transcorren
dous meses sen que se dite resolucion expresa, poderase entender estimada a solicitude
por silencio administrativo, cos efectos previstos no artigo 43 da Lei 30/1992, do 26 de
novembro, de réxime xuridico das administraciéns publicas e do procedemento
administrativo comun.

b) A solicitude deberase remitir acomparada do folleto actualizado e, no caso de
fondos que non tefian prevista expresamente a posibilidade de constituir compartimentos,
da correspondente proposta de modificaciéon do seu regulamento de xestion.

2. A creacion de novos compartimentos ou a modificacién dos xa existentes en
sociedades de investimento rexerase polo disposto no numero anterior e, en todo caso,
deberase xuntar a solicitude a correspondente proposta de modificacion do acordo social
correspondente.

O acordo de creacién de novos compartimentos sera adoptado pola xunta xeral da
sociedade ou polo consello de administracién cando se lle delegase expresamente esta
facultade. A delegacion tera caracter temporal e a sta duracion non podera exceder en
ningun caso os dezaoito meses. S6 se poderan adscribir ao novo compartimento accions
representativas do capital estatutario maximo que non estean subscritas no momento da
adopcién do acordo.

O compartimento constituirase coa efectiva subscricién e desembolso do namero
minimo de accidns previsto para o efecto no acordo social, cuxo valor nominal debera ser,
polo menos, equivalente & cifra minima de capital exixida neste regulamento. A
constitucién comunicarase 4 CNMV para a sua constancia no correspondente rexistro.

A modificacién dos compartimentos xa existentes, a sua integraciéon con outro ou
outros ou a suUa supresion podera ser acordada pola xunta xeral ou polo consello de
administracion nos termos indicados con anterioridade.

A modificacién dos compartimentos xa existentes precisara do acordo da maioria dos
accionistas afectados, adoptado en xunta especial ou a través de votacién separada na
xunta xeral, cos requisitos previstos no capitulo | do titulo VIII do texto refundido da Lei de
sociedades de capital, aprobado polo Real decreto lexislativo 1/2010, do 2 de xullo.

Artigo 16. Revogacion da autorizacion.

1. De conformidade co disposto no artigo 13.1.a), paragrafo segundo, da Lei
35/2003, do 4 de novembro, cando por circunstancias do mercado ou polo obrigado
cumprimento da Lei 35/2003, do 4 de novembro, ou das prescricions do texto refundido
da Lei de sociedades de capital, aprobado polo Real decreto lexislativo 1/2010, do 2 de
xullo, o patrimonio ou o nimero de participes dun fondo, ou dun dos seus compartimentos,
ou o capital ou o numero de accionistas dunha sociedade de investimento, ou dun dos
seus compartimentos, descendesen dos minimos establecidos neste regulamento, esas
instituciéns gozaran do prazo dun ano, durante o cal poderan continuar operando como
tales.

Dentro do dito prazo deberan ben levar a efecto a reconstitucion permanente do
capital ou do patrimonio € do numero de accionistas ou participes, ben decidir a sua
disolucion, ou ben, unicamente no caso de sociedades, renunciar a autorizacion
concedida e solicitar a exclusién do rexistro administrativo correspondente coas
conseguintes modificacions estatutarias e da sua actividade. Transcorrido o prazo dun
ano, cancelarase a inscricidon nos rexistros administrativos se esa inscricion subsiste,
salvo que se producise no dito prazo a reconstitucion do capital ou patrimonio ou do
numero de accionistas ou participes. A cancelacién no rexistro administrativo do fondo de
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investimento implicara a sua disolucion automatica, e deberase proceder a sua liquidacion,
de conformidade co disposto no artigo 24 da Lei 35/2003, do 4 de novembro, e no artigo
35 deste regulamento.

2. Para os efectos do disposto no artigo 13.1.c) da Lei 35/2003, do 4 de novembro, a
renuncia voluntaria das sociedades de investimento requirira o acordo expreso da xunta
xeral de accionistas, adoptado pola maioria exixida para a modificacion dos seus
estatutos.

Artigo 17. Suspension da autorizacién das sociedades de investimento.

A duracion da suspension, acordada en virtude do disposto no artigo 13.2 da Lei
35/2003, do 4 de novembro, non podera exceder un ano, prorrogable por outro, salvo
cando se trate dunha sancion, de conformidade co disposto nos artigos 85 e 86 da Lei
35/2003, do 4 de novembro.

Artigo 18. Reserva de denominacion.

1. As seguintes denominacions e as suas siglas seran privativas das |IC inscritas
nos rexistros correspondentes da CNMV:

a) Institucién de investimento colectivo e a sua sigla IIC.

b) Fondo de investimento de caracter financeiro e a sua sigla Fl.

c) Sociedade de investimento de capital variable e a sua sigla SICAV.

d) IIC de investimento libre e a sua sigla IICIL.

e) Sociedade de investimento libre e a sua sigla SIL.

f) Fondo de investimento libre e a sua sigla FIL.

g) lIC de IIC de investimento libre e a sua sigla I[ICIICIL.

h) Sociedade de investimento inmobiliario e a sua sigla SlI.

i) Fondo de investimento inmobiliario e a sua sigla FlI.

j) Fondo de investimento cotizado e a sua sigla Fl cotizado.

k) Sociedade de investimento de capital variable indice cotizada e a sua sigla SICAV
indice cotizada.

2. As lIC reguladas neste regulamento deberan incluir na sua razén social a
denominacién literal que lles corresponda de entre as sinaladas anteriormente ou, se asi
o prefiren, incluir a abreviatura literal da denominacion.

3. Ningunha persoa ou entidade que non figure inscrita nos rexistros da CNMV
poderd utilizar as denominacions referidas no nimero anterior deste artigo ou calquera
outra expresion que induza a confusion con elas.

Artigo 19. Obriga de caracter informativo da CNMV.

A CNMV publicara e mantera actualizadas na sua paxina web as disposicions
normativas relativas a constitucion e ao funcionamento das IIC que incorporen a Directiva
2009/65/CE, do 13 de xullo, ao ordenamento xuridico espafiol. Esta informacién
encontrarase polo menos nunha lingua habitual no ambito das finanzas internacionais.

CAPITULO Il

Comercializacion transfronteiriza de accions e participacions de IIC

Artigo 20. Comercializacién en Espafia das accions e participacions de 1IC estranxeiras.

1. A comercializaciéon en Espafia das acciéns e participacions das IIC autorizadas
noutro Estado membro da Unién Europea de acordo coa Directiva 2009/65/CE, do 13 de
xullo, deberase producir a través dos intermediarios facultados e nas condicions
establecidas na Lei 35/2003, do 4 de novembro, e na Lei 24/1988, do 28 de xullo.
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Igualmente, sera de aplicacion o previsto no Regulamento (UE) n.° 584/2010 da Comision,
do 1 de xullo de 2010, polo que se establecen disposicions de aplicacion da Directiva
2009/65/CE, do 13 de xullo, no que atinxe a forma e ao contido do escrito de notificacion
e ao certificado do OICVM normalizados, ao uso da comunicacion electronica entre as
autoridades competentes para efectos de notificacion, aos procedementos para as
verificacions in situ e as investigacions e ao intercambio de informacion entre as
autoridades competentes (en diante, Regulamento (UE) n.° 584/2010). Tamén seran de
aplicacién as normas vixentes en materia de movementos de capitais. O nimero con que
a lIC quede rexistrada deberase reflectir en todo documento e publicidade da IIC que se
difunda en Espafa. En todo caso, a IIC podera utilizar na sia denominacién a mesma
referencia a sua forma xuridica que no Estado membro onde foi autorizada.

As obrigas establecidas no artigo 15.1.bis da Lei 35/2003, do 4 de novembro, seran
aplicables a calquera cambio na informacion e documentacion a que se refire o dito artigo
e cumpriranse nos termos establecidos na normativa de desenvolvemento deste
regulamento.

O cumprimento por parte das |IC autorizadas noutro Estado membro da Unién
Europea das obrigas previstas no segundo paragrafo do artigo 15.1.ter da Lei 35/2003, do
4 de novembro, poderase satisfacer mediante correo electrénico enviado ao enderezo de
correo electrénico que indique a CNMV con informacién do sitio en que se pode obter en
formato electrénico a documentacion actualizada.

2. A comercializacion en Espafia das acciéns e participacions das |IC autorizadas
noutros Estados membros da Unién Europea non sometidas a Directiva 2009/65/CE, do
13 de xullo, e das IIC autorizadas en Estados non membros da Unién Europea requirira
que a lIC estea expresamente autorizada para tal fin pola CNMV conforme o disposto na
Lei 35/2003, do 4 de novembro, e que aquela quede rexistrada no rexistro existente para
este efecto na CNMV. O numero con que a lIC quede rexistrada deberase reflectir en todo
documento e publicidade da IIC que se difunda en Espafia.

3. ACNMV podera exixir ao intermediario que efectiie en Espafia a comercializacion
de lIC estranxeiras informacion periddica con fins estatisticos sobre as IIC comercializadas
en territorio espafiol, asi como calquera outra informaciéon que sexa necesaria para o
cumprimento das suas obrigas de supervision conforme a Lei 35/2003, do 4 de novembro,
e este regulamento.

4. A CNMV podera determinar a forma, o prazo e o contido da informacién que debe
ser remitida @ CNMV e aos investidores relativa a comercializaciéon en Espafa de IIC
estranxeiras. Unha vez inscrita a IIC estranxeira, a informacion poderase remitir
directamente pola IIC estranxeira ou pola sua sociedade xestora, ou ben pola entidade
comercializadora ou persoa xuridica que designe.

5. A CNMV publicara, polo menos nunha lingua habitual no ambito das finanzas
internacionais, e actualizara na sua paxina web, a seguinte informacion:

a) O concepto de comercializacién para os efectos do disposto na Lei 35/2003, do 4
de novembro.

b) Os requisitos en canto ao contido, ao formato e a forma de presentacién das
comunicacions de promocion comercial, incluidas todas as advertencias e restricions
obrigatorias sobre o uso de determinados termos ou expresions.

c) Se procede, a informacién adicional que se deba comunicar aos investidores non
prevista pola Directiva 2009/65/CE, do 13 de xullo.

d) Especificacion, se procede, de calquera exencién das normas ou requisitos
relativos as disposicions en materia de comercializacion aplicables a determinadas IIC,
determinadas clases de acciéns ou participacions ou determinadas categorias de
investidores.

e) Os requisitos en materia de notificacion ou de transmisiéon de informacién a
CNMV, e o procedemento de presentacion de versiéns actualizadas dos documentos
exixidos.
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f) Os requisitos en materia de honorarios ou outros importes que se deben pagar a
calquera organismo publico en Espafia, ben cando se inicie a comercializacion, ben
ulteriormente de maneira periodica.

g) Os requisitos en relacioén coa obriga imposta polo ultimo paragrafo do artigo 15.1
da Lei 35/2003, do 4 de novembro.

h) As condiciéns de finalizacion en Espafia da comercializacion de participacions ou
accions dunha IIC autorizada noutro Estado membro da Unién Europea.

i) O contido detallado da informacion que se deba incluir na parte B do escrito de
notificacion a que se refire o artigo 1 do Regulamento (UE) n.° 584/2010.

j) O enderezo de correo electronico a través do cal a IIC autorizada noutro Estado
membro que comercialice en Espafia cumprira as obrigas previstas no segundo paragrafo
do artigo 15.1.ter da Lei 35/2003, do 4 de novembro.

A CNMV proporcionara a dita informacion en forma descritiva, ou unha combinacion
de descricion e de referencias ou enlaces cos documentos pertinentes.

Artigo 21.  Comercializacién das acciéns e participacions de IIC espariolas no exterior.

1. As IIC espafiolas que pretendan comercializar as suas accions ou participacions
no ambito da Unién Europea de conformidade co disposto na Directiva 2009/65/CE, do 13
de xullo, deberan cumprir o disposto no artigo 16 da Lei 35/2003, do 4 de novembro, sen
prexuizo do establecido na normativa de movementos de capitais. En todo caso, poderan
utilizar na sia denominacion a mesma referencia a sua forma xuridica que en Espafa.

Asi mesmo, a comercializacién destas IIC seralle de aplicacion o previsto no
Regulamento (UE) n.° 584/2010.

As IIC manteran unha copia electronica, en formato electrénico de uso comun, dos
documentos mencionados no segundo paragrafo do artigo 16.1 da Lei 35/2003, do 4 de
novembro, na slia paxina web, na da sua sociedade xestora ou noutra que indique a IIC
no escrito de notificacién a que se refire o primeiro paragrafo do artigo 16.1 da Lei
35/2003, do 4 de novembro, ou en calquera actualizacién deste.

As IIC comunicaran as autoridades competentes do Estado membro de acollida a
paxina web en que se publicaran os documentos mencionados no paragrafo anterior co
fin de confirmar que estas tefian acceso a dita paxina web.

O cumprimento por parte das IIC das obrigas previstas nos paragrafos primeiro e
segundo do nimero 2 do artigo 16 da Lei 35/2003, do 4 de novembro, poderase realizar
mediante correo electrénico enviado ao enderezo que indique a autoridade competente
correspondente. O dito correo describira a actualizacion ou modificacién introducida ou
xuntara unha versién nova da documentacion pertinente nun formato electrénico de uso
comun.

2. As acciéons ou participacions das IIC espafnolas poderan ser comercializadas
noutros paises a través das entidades legalmente habilitadas nestes para realizar a
actividade de comercializacion.

A comercializacion debera cumprir os seguintes requisitos:

a) No rexistro de accionistas ou participes da IIC espafiola, os accionistas ou
participes canalizados a través da entidade comercializadora deberan figurar a nome
desta, por conta dos seus clientes.

b) A entidade comercializadora comunicara, segundo a frecuencia con que a IIC
atenda a subscricion ou adquisicion e o reembolso ou transmisién das suas participacions
ou accions, a IIC espafiola ou, se é o caso, a correspondente SXIIC o saldo de
subscriciéns e de reembolsos ou transmisidéns producidos, e aboara ou solicitara o
aboamento da diferenza. Coa mesma periodicidade e para os efectos de determinacién
do numero minimo de accionistas ou participes da IIC, debera comunicar a IIC espafiola
ou, se € o caso, a correspondente SXIIC o numero de accionistas ou participes
canalizados a través dela.
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c) Nos contratos que se celebren entre a IIC espafiola, ou a SXIIC se é o caso, e a
comercializadora deberase establecer que sexa esta a que remita, ou pofia a disposicion
dos accionistas ou participes canalizados a través dela, os documentos informativos que,
conforme a lexislacion aplicable, tefian dereito a recibir.

d) Nestes contratos deberase establecer que sexa a comercializadora a que remita
a CNMV toda a informacion, en relacion cos accionistas ou participes da [IC canalizados
a través daquela, que, conforme a normativa espafnola, deba remitir a SXIIC a dita
autoridade.

Os residentes espafiois non poderan ser accionistas ou participes de |IC espafnolas a
través de comercializadores estranxeiros.

No contrato de comercializacion debera figurar necesariamente unha clausula que
estableza a sua resolucion cando se produza o incumprimento das obrigas previstas
nesta disposicion por parte da entidade comercializadora. O contrato de comercializacion
quedara sen efecto a partir do momento en que a sociedade xestora ou a sociedade de
investimento tefian constancia por calquera medio dese incumprimento.

3. A CNMV informara a Comisién Europea e a Autoridade Europea de Valores e
Mercados das dificultades de caracter xeral que as IIC espafiolas harmonizadas encontren
para comercializar as suas acciéns ou participaciéns nun Estado non membro da Unidn
Europea.

CAPITULO IlI

Informacion, publicidade e contabilidade

Artigo 22.  Obrigas de informacién das IIC.

A SXIIC, para cada un dos fondos de investimento que administre, e as sociedades
de investimento deberan publicar para a sua difusién entre os participes, accionistas e
publico en xeral un folleto, un documento cos datos fundamentais para o investidor, un
informe anual, un informe semestral e dous informes trimestrais, co fin de que, de forma
actualizada, sexan publicamente cofiecidas todas as circunstancias que poden influir na
determinacion do valor do patrimonio e as perspectivas da institucion, en particular, os
riscos inherentes que comporta, asi como o cumprimento da normativa aplicable.

En todo momento, as IIC deben estar en condicions de acreditar que cumpriron coas
obrigas de informacion establecidas no paragrafo anterior. A CNMV determinara a forma
en que se debera acreditar o cumprimento destas obrigas.

O ministro de Economia e Competitividade e a CNMV poderan solicitar das institucions
reguladas neste regulamento a informacion adicional que consideren necesaria para o
exercicio das suas respectivas competencias. En particular, a CNMV podera establecer
con caracter xeral a obriga de lle remitir periodicamente informacion relativa ao
cumprimento das limitaciéns aos seus investimentos de acordo co disposto na Lei
35/2003, do 4 de novembro, e neste regulamento. Asi mesmo, habilitase a CNMV para
determinar a forma, o contido e os prazos para a remision de toda a informacion contida
neste artigo.

Artigo 23. Folleto.

1. Ofolleto, ademais dos estatutos ou do regulamento de xestidon que se incorporaran
como anexo, debera conter os seguintes aspectos:

a) Aidentificacion da IIC, do depositario e, se é o caso, da xestora e do promotor.

b) A data de constitucion da IIC e da xestora, asi como a sua duracidén se esta é
limitada, e a indicacién dos datos identificadores da inscricién da sociedade de
investimento no Rexistro Mercantil.

¢) Aindicacion doutras |IC xestionadas pola sociedade xestora, se € o caso.
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d) Unha declaracién en que se indique que o ultimo informe anual e o informe
trimestral publicados se poderan obter gratuitamente, logo de solicitude, antes da
celebracion do contrato e que, tras a celebracién do contrato, os sucesivos informes anual
e semestral se obteran gratuitamente, salvo renuncia expresa; ademais, poderase obter o
informe trimestral, logo de solicitude. Asi mesmo, indicarase a data de incorporaciéon do
folleto no Rexistro da CNMV, o lugar onde se faciliten os documentos publicos da IIC e un
punto de contacto para obter, se é o caso, aclaraciéns suplementarias.

e) A indicacion, se é o caso, da existencia de clases de participacions ou de series
de acciodns, asi como do réxime aplicable.

f) No caso das IIC por compartimentos, a indicacion deste aspecto, asi como da
forma en que os accionistas ou, se é o caso, os participes poidan pasar dun a outro e as
comisions que serian aplicables neste caso.

g) A indicacion relevante para o participe ou accionista sobre o réxime fiscal
aplicable a IIC e ao propio participe ou accionista, incluindo unha referencia as posibles
retencions.

h) A data do peche das contas anuais da IIC.

i) Aidentidade dos auditores.

j) A identidade e funcions na sociedade de investimento, e na sociedade xestora,
dos membros dos 6rganos de administracion, de direccion e control. Asi mesmo, unha
mencién das principais actividades exercidas por estas persoas féra da sociedade ou da
sociedade xestora cando sexan significativas en relacion con estas.

k) A indicacién do capital social da sociedade de investimento e da sociedade
xestora.

[) Aindicacion, se é o caso, dos mercados ou sistemas en que as participacions ou
accions coticen ou se negocien.

m) Unha descricion dos obxectivos de investimento da IIC ou, se é o caso, de cada
un dos compartimentos, incluidos o indice de referencia, se existe, e os obxectivos
financeiros e de rendibilidade con especial mencién cando se trate de IIC que realicen
unha xestion encamifiada a consecucién dun obxectivo concreto de rendibilidade que
conte coa garantia dun terceiro; os da politica de investimento e os seus limites, unha
avaliacién do perfil do risco, asi como as técnicas, instrumentos e posibilidades de
endebedamento susceptibles de ser utilizados na xestién da IIC.

A politica de investimento da IIC, no caso de IIC por compartimentos, deberase referir
a cada compartimento. No caso de |IC de caracter financeiro, o folleto debera conter as
seguintes precisions:

1.2 Indicacion das categorias de activos financeiros en que pode investir a lIC.

2.2 Indicarase se se autorizan as operacions con instrumentos derivados, incluindo
neste caso unha declaracién que determine se o investimento ten fins de cobertura ou de
cumprimento de obxectivos de investimento ou as posibles repercusiéns da utilizacion dos
instrumentos derivados no perfil de risco e o grao de apancamento.

3.2 Debera constar de modo claro no folleto cando a IIC invista principalmente en
categorias de activos distintos dos establecidos no artigo 30.1.a) e b) da Lei 35/2003, do
4 de novembro, ou reproduza un indice bolsista ou de renda fixa.

4.2 O folleto debera declarar expresamente aqueles casos en que o valor liquidativo
da IIC poida presentar unha alta volatilidade debido a composiciéon da sua carteira ou as
técnicas empregadas de xestion de carteiras.

n) Os plans especiais de investimento ofrecidos aos investidores, con especificacions
das suas caracteristicas en canto 4s achegas minimas e a sua revision, duracion do plan,
contia das comisiéns que deben pagar os subscritores dos plans, normas de aviso previo
para a sua cancelacion polo investidor, causas de terminacién pola SXIIC ou a sociedade
de investimento, garantias que se obtefian de instituciéns financeiras, normas especiais
de informacién e demais circunstancias dos plans.
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) Informacion comercial, sinalando a forma de adquirir ou subscribir e vender ou
reembolsar as participaciéns ou accions; se € o caso, 0 volume maximo, que podera
alcanzar o total de participacions ou accions propiedade dun mesmo investidor; a data e
forma de distribucion dos dividendos das participaciéns ou acciéns cando proceda;
identificacion do valor liquidativo aplicable a subscricions e reembolsos e indicacion da
hora limite diaria para a aceptacién de ordes de subscricion e reembolso de participacions
ou de compra e venda de accions; e a frecuencia con que se publicara o valor liquidativo
e lugar ou forma en que se podera consultar.

o) Informacion sobre as sociedades de asesoria, incluidos os asesores de
investimento externo, que actuaran sempre baixo contrato. Deberase indicar a
denominacion da sociedade ou, se € o caso, a identidade do asesor e aquelas condicidns
do contrato que poidan interesar aos participes ou accionistas. En todo caso, deberase
sinalar que os custos do asesoramento seran soportados pola sociedade xestora da IIC.

p) O perfil do tipo de investidor a que vai dirixida a IIC.

g) Inclusién de todos os gastos e comisions posibles, distinguindo entre os que deba
pagar o participe ou accionista daqueles que se paguen con cargo aos activos da lIC. En
concreto, deberanse establecer no folleto: as comisiéns maximas e as efectivamente
aplicadas inherentes a venda, subscricién, recompra ou reembolso de participacions ou
accions; os descontos que se vaian practicar nas ditas operacidons e a entidade
beneficiaria do seu cobramento; a fixacién da forma en que se deba calcular a comision
de xestion e a comision de depésito. Adicionalmente, incluirase un indicador de gastos
correntes.

r) A evolucién histérica da IIC.

2. O folleto das IIC estruturadas, tomando como definicién de IIC estruturada a
contida no numero 1 do artigo 36 do Regulamento (UE) n.° 583/2010 da Comision, do 1 de
xullo de 2010, polo que se establecen disposiciéns de aplicacién da Directiva 2009/65/CE,
do 13 de xullo, no que atinxe aos datos fundamentais para o investidor e s condicions
que se deben cumprir ao facilitar eses datos ou o folleto nun soporte duradeiro ou a través
dun sitio web, non incluira a evolucion histérica da rendibilidade, que quedara substituida
pola presentaciéon de escenarios de rendibilidade aos cales se refire o dito artigo.

Artigo 24. Facultades da CNMYV respecto ao folleto.

1. A CNMV determinara o contido e a forma de presentar o folleto informativo e
podera establecer especialidades cando resulten necesarias en funcién da clase, tipo ou
categoria a que pertenza a IIC. A CNMV establecera os elementos do folleto que se
consideran esenciais e que requiren rexistro previo e, no caso dos fondos, verificaciéon
previa para a sua entrada en vigor. Cando se modifiquen os elementos esenciais do
folleto, estes deberan ser actualizados.

2. A CNMV podera, asi mesmo, exixir a inclusion nos folletos de canta informacion
adicional, advertencias ou explicacions considere necesarias para a adecuada
informacion e proteccién dos investidores e a transparencia do mercado.

Artigo 25. Documento cos datos fundamentais para o investidor.

1. O documento cos datos fundamentais para o investidor comprendera a
informacion sobre as caracteristicas esenciais da IIC e rexerase polo establecido na Lei
35/2003, do 4 de novembro, e no Regulamento (UE) n.° 583/2010 da Comisién, do 1 de
xullo de 2010. Os termos «Datos fundamentais para o investidor» figuraran de forma
destacada na parte superior da primeira paxina do documento en castelan ou noutro
idioma que acepte a CNMV.

No caso de IIC que cumpran cos requisitos da Directiva 2009/65/CE, do 13 de xullo, o
documento cos datos fundamentais para o investidor utilizarase sen alteracions ou
adiciéns, coa excepcion da sua traducioén, en todos os Estados membros en que a IIC
comercialice as suas participacions ou accions.
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2. A CNMV determinara o contido e a forma de presentar o documento cos datos
fundamentais para o investidor e podera establecer, para as IIC que non cumpran cos
requisitos da Directiva 2009/65/CE, do 13 de xullo, en funcién da clase, tipo ou categoria
a que pertenza a lIC, as especialidades que resulten necesarias respecto ao previsto no
Regulamento (UE) n.° 583/2010 da Comision, do 1 de xullo de 2010, en relacion co
documento cos datos fundamentais para o investidor das ditas IIC.

3. Sera de aplicacion ao documento cos datos fundamentais para o investidor o
establecido nos artigos 23 e 24 deste regulamento en relacién coa determinacion dos
elementos esenciais e a sta modificacion.

Artigo 26. Informe anual.

1. O informe anual, ademais do disposto no artigo 17 da Lei 35/2003, do 4 de
novembro, debera conter os seguintes aspectos:

a) Informacioén sobre o estado do patrimonio, indicando o total dos activos, o pasivo
€ o valor patrimonial neto.

b) O numero de participacidons ou accions en circulacion.

c) O valor patrimonial neto por participacion ou accion.

d) A carteira de valores, de conformidade cos criterios que estableza a CNMV, tendo
en conta a politica de investimento da IIC, como porcentaxe respecto do activo neto, e
con indicacién, para cada un dos valores mencionados, da sla cota de participacion con
relacion ao total dos activos da IIC. Tamén se deberan indicar os movementos na
composicion da carteira durante o periodo de referencia.

e) Indicacién dos resultados xerados nos activos da IIC no periodo de referencia,
mediante os seguintes datos: rendas de investimento, outro tipo de rendas, custos de
xestion, custos de depdsito, outras cargas, taxas e impostos, renda neta, rendas
distribuidas e reinvestidas, aumento ou diminucién da conta de capital, plusvalias ou
minusvalias dos investimentos e calquera outra modificacién que afecte os activos e os
compromisos da IIC.

f) Cadro comparativo relativo aos ultimos tres exercicios e que inclua, para cada
exercicio, o valor liquidativo e o valor patrimonial neto por participacion ou accién.

g) Indicacion do importe dos compromisos que deriven dos instrumentos derivados
contratados.

h) Indicacion de todos os gastos da IIC expresados en termos de porcentaxe sobre
o patrimonio do fondo ou, se é o caso, sobre o capital da sociedade.

i) O numero de participes ou accionistas da IIC e, se é o caso, de cada
compartimento.

2. A CNMV poderd establecer aqueloutra informacion e advertencias de caracter
xeral ou especifico que se deberan incluir no informe anual con caracter obrigatorio,
cando o considere necesario. Asi mesmo, a CNMV establecera a forma e o prazo para a
remision do informe anual.

Artigo 27. Informe semestral e trimestral.

Os informes semestral e trimestral deberan conter informacién sobre os aspectos
indicados no artigo anterior, de acordo cos modelos normalizados a que se refire o artigo
17.6 da Lei 35/2003, do 4 de novembro. A CNMV establecera a forma e o prazo para a
remision dos informes semestral e trimestral.

Artigo 28. Informacion periédica das IIC de caracter non financeiro.

Sen prexuizo do disposto nos dous artigos anteriores, a CNMV podera determinar as
especialidades aplicables ao contido dos informes anual, semestral e trimestral das IIC de
caracter non financeiro.
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Artigo 29. Publicacién de informes periédicos.

Os informes anual, semestral e trimestral deberanse publicar e entregar aos
participes, de conformidade co disposto no artigo 18.2 da Lei 35/2003, do 4 de novembro,
no mes seguinte a finalizacién do periodo de referencia.

A publicacion das contas anuais auditadas efectuarase de maneira separada do
informe anual nos catro meses seguintes a finalizacién do periodo de referencia e
deberanse entregar aos participes dentro do mes seguinte a sua elaboracion.

Artigo 30. Feitos relevantes.

1. As IIC deberan facer publico calquera feito especificamente relevante para a
situacién ou o desenvolvemento da institucién, mediante a sua inmediata comunicacién &
CNMYV, posterior difusiéon por esta e inclusion no informe trimestral e anual ou semestral
inmediato. Consideraranse feitos especificamente relevantes para a institucion aqueles
cuxo coflecemento poida afectar un investidor razoablemente para adquirir ou transmitir
as acciéns ou participacions da instituciéon e, por tanto, poida influir de forma sensible no
seu valor liquidativo e, en particular:

a) Toda reducion do capital en circulacion das sociedades de investimento que
signifique unha variacién superior ao 20% daquel.

b) Todo reembolso nos fondos de investimento que supofia unha diminucién superior
ao 20% do patrimonio.

Para os efectos do computo das porcentaxes establecidas neste paragrafo segundo e
no anterior, seran tidas en conta as reduciéns ou reembolsos realizados nun s6 acto. Non
obstante, cando os limites se alcancen a través de sucesivas reduciéns de capital ou
reembolsos solicitados por un mesmo participe ou por varios participes pertencentes ao
mesmo grupo nun periodo de dous meses, tamén se considerara como feito relevante o
conxunto de reducions de capital ou reembolsos.

c) Toda operacion de endebedamento, desde o momento en que implique que as
obrigas fronte a terceiros excedan o 5% do patrimonio da IIC.

d) A substitucion da SXIIC ou do depositario de fondos de investimento, asi como os
cambios que se produzan no seu control.

No suposto de substitucién da SXIIC ou do depositario, a comunicacion a CNMV
entenderase efectuada cando se autorice a substitucion.

e) Todas aquelas decisions que dean lugar a obriga de actualizar os elementos
esenciais do folleto informativo.

2. Habilitase a CNMV para determinar a forma, o contido e os prazos de
comunicacion de feitos relevantes.

Artigo 31. Participacions significativas.

As sociedades de investimento ou, se é o caso, as suas sociedades xestoras e as
SXIIC dos fondos de investimento deberan comunicar a CNMV, trimestralmente, durante
0 mes seguinte a finalizacion dese periodo e por medios electronicos, a identidade dos
accionistas ou participes que por si ou por persoa interposta, neste ultimo caso sempre
que a SXIIC tefa cofiecemento desta circunstancia de acordo coas normas aplicables as
entidades que actuan nos mercados de valores en relacion coa identificacion de clientes,
alcancen, superen ou descendan das porcentaxes seguintes de participacién na
sociedade ou no fondo: 20, 40, 60, 80 ou 100 por cento. A obriga de comunicar nacera
como consecuencia de operacions de adquisicion, subscricion, reembolso ou transmisién
de accions ou participacidons ou de variaciéons no capital da sociedade ou no patrimonio
do fondo, mesmo cando esas operacions as levasen a cabo varios participes ou
accionistas con unidade de decision.
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Os investidores deberan comunicar a sociedade xestora ou a sociedade de
investimento a informacién necesaria para que estas, pola sia vez, informen debidamente
a CNMV.

A omisién do cumprimento da obriga a que se refire este artigo sancionarase de
acordo co establecido na Lei 35/2003, do 4 de novembro.

O ministro de Economia e Competitividade e, coa sua habilitacidon expresa, a CNMV
poderan modificar as porcentaxes previstas no primeiro paragrafo, establecer a
informacién que se deba facer publica e ditar as normas de desenvolvemento precisas
para a debida aplicacién do disposto neste artigo.

Artigo 32.  Distribucion de resultados.

1. No caso dos fondos de investimento, os resultados seran a consecuencia de
deducir de todos os rendementos obtidos polo fondo a comisién da SXIIC e os demais
gastos previstos no folleto.

Para as sociedades de investimento, a determinacion dos resultados farase na forma
prevista no texto refundido da Lei de sociedades de capital, aprobado polo Real decreto
lexislativo 1/2010, do 2 de xullo, e nos estatutos da sociedade, no que non se opofia a Lei
35/2003, do 4 de novembro.

2. Para os efectos de determinacion do valor ou prezo de custo dos activos alleados
poderanse utilizar os sistemas de custo medio ponderado ou de identificaciéon de partidas,
de acordo co disposto no regulamento do fondo ou o acordado, se é o caso, pola xunta
xeral da sociedade, e manterase o sistema elixido ao longo de, polo menos, tres exercicios
completos.

3. O regulamento do fondo establecera os periodos de distribucion dos seus
resultados, asi como, se € o caso, a forma da sua distribucion. No caso das sociedades,
os resultados do exercicio distribuiranse conforme o disposto no texto refundido da Lei de
sociedades de capital, aprobado polo Real decreto lexislativo 1/2010, do 2 de xullo, e nos
estatutos da sociedade, no que non se opoia a lexislacion reguladora das IIC.

4. Para os efectos da distribucion de resultados, poderanse distribuir os rendementos
de capital devindicados por valores mobiliarios e activos financeiros, os incrementos de
patrimonio realizados asi como os incrementos de capital non realizados sempre que se
recofiecesen no resultado do exercicio presente e exista liquidez suficiente para realizar
as distribucions sinaladas e os reembolsos, se € o caso, evitando posibles situacions de
conflitos de interese, todo isto dentro do marco da obriga da xestora de garantir unha
adecuada xestion da liquidez das IIC.

Artigo 33. Contas anuais.

1. As SXIIC de fondos de investimento e os administradores da sociedade de
investimento deberan formular, dentro dos tres primeiros meses de cada exercicio
econdmico, as contas anuais dos fondos e das sociedades referidas ao exercicio anterior.

2. No caso de fondos de investimento, a formulacion e aprobacién das suas contas
anuais correspondera ao consello de administracion da sua SXIIC.

3. No caso de sociedades e fondos de investimento por compartimentos, as
sociedades e fondos levaran na sua contabilidade contas separadas que diferencien
entre os ingresos e gastos imputables estritamente a cada compartimento, sen prexuizo
da unicidade das contas.

4. Dentro dos catro primeiros meses de cada exercicio, as SXIIC e as sociedades
de investimento presentaran 8 CNMV os citados documentos contables, xunto co informe
de auditoria.

5. O exercicio econémico para as sociedades e para os fondos de investimento sera
0 ano natural.

6. O ministro de Economia e Competitividade e, coa sua habilitacién expresa, a
CNMV ditaran as disposiciéns necesarias para o desenvolvemento dos preceptos
contidos neste artigo.
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Artigo 34. Auditoria de contas das IIC.

1. As contas anuais das |IC seran sometidas a auditoria de contas, que se realizara
de conformidade co disposto na disposicion adicional primeira da Real decreto lexislativo
1/2011, do 1 de xullo, polo que se aproba o texto refundido da Lei de auditoria de contas.
Arevision e verificacion dos seus documentos contables realizarase de acordo co previsto
nas normas reguladoras da auditoria de contas.

No caso de sociedades e fondos por compartimentos, a auditoria de contas deberase
referir a cada un dos compartimentos.

2. Os auditores de contas seran designados pola xunta xeral da sociedade de
investimento ou polo consello de administracion da SXIIC dos fondos de investimento. A
designacion dos auditores de contas deberase realizar antes de que finalice o exercicio
que se vai auditar e recaera nalgunha das persoas ou entidades a que se refire o artigo 7
do texto refundido da Lei de auditoria de contas, aprobado polo Real decreto lexislativo
1/2011, do 1 de xullo.

3. En todo o non previsto neste regulamento observarase a normativa especifica
sobre auditoria de contas.

CAPITULO IV

Normas sobre disolucion, liquidacion, transformacion, fusion e escisiéon de
institucions de investimento colectivo

Artigo 35.  Disolucién e liquidacién dos fondos de investimento.

1. Seran causas de disolucién do fondo o cumprimento do prazo sinalado no
contrato de constitucién, o acordo da SXIIC e o depositario cando o fondo foi constituido
por tempo indefinido e as demais previstas na Lei 35/2003, do 4 de novembro, neste
regulamento e nas suas normas de desenvolvemento, asi como no regulamento de
xestion do fondo.

2. O acordo de disolucion adoptarano de comun acordo a SXIIC e o depositario,
salvo no caso de disolucion por cesamento da SXIIC; en tal caso, adoptarao unicamente
o depositario. O acordo de disolucion deberase comunicar inmediatamente como feito
relevante a CNMV e aos participes.

3. Unha vez disolto o fondo, abrirase o periodo de liquidacién e quedara suspendido
o dereito de reembolso e de subscricion de participacions. A SXIIC, co concurso do
depositario, actuara de liquidador e procedera coa maior dilixencia e no mais breve prazo
posible a allear os valores e activos do fondo e a satisfacer e percibir os créditos. Unha
vez realizadas estas operaciéns, elaboraran os correspondentes estados financeiros e
determinaran a cota que corresponda a cada participe.

En relaciéon cos créditos que se deben satisfacer, consideraranse como saldos
acredores do fondo os reembolsos pendentes de pagamento solicitados polos participes,
cuxo valor liquidativo aplicable se refira a unha data anterior & publicacién do acordo de
disolucion.

Antes da elaboracion dos estados financeiros, o liquidador podera repartir o efectivo
obtido no alleamento dos valores e activos do fondo, en concepto de liquidaciéns a conta,
de forma proporcional entre todos os participes do fondo, sempre que fosen satisfeitos
todos os acredores ou consignado o importe dos seus créditos vencidos. Cando existan
créditos non vencidos, asegurarase previamente o pagamento.

Os estados financeiros deberan ser verificados na forma prevista na Lei 35/2003, do 4
de novembro, e neste regulamento. O balance e a conta de perdas e ganancias deberan
ser publicados nun dos xornais de maior circulacion do lugar do domicilio da SXIIC. De
acordo coa disposicion transitoria sétima da Lei 35/2003, do 4 de novembro, a referida
publicacién en prensa podera ser substituida pola publicacién na web da sta sociedade
xestora ou, se € o caso, na da sociedade de investimento, ademais de publicarse o
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correspondente feito relevante, que sera incluido no informe periédico inmediato para a
sUa informacién aos participes.

Transcorrido o prazo dun mes a partir da data da sua publicacidon sen que se
formulasen reclamaciéns, procederase a reparticion do patrimonio entre os participes. As
cotas non reclamadas no prazo de tres meses consignaranse en deposito na Caixa Xeral
de Depdsitos e quedaran a disposicion dos seus lexitimos donos.

No caso de haber reclamaciéns previas, observarase o que dispofia 0 xuiz ou o
tribunal competente e poderanse realizar entregas aos participes en concepto de
liquidacion provisional.

Unha vez efectuada a reparticién total do patrimonio, a SXIIC e o depositario
solicitaran a cancelaciéon dos asentos referentes ao fondo no Rexistro da CNMV que
corresponda e, se € o caso, no Rexistro Mercantil.

4. Adisolucién dun ou varios compartimentos dun fondo rexerase polo disposto nos
nuameros anteriores. Para tales efectos, as referencias ao fondo entenderanse realizadas
ao compartimento.

5. Habilitase a CNMV para exonerar da presentacion de determinada documentacién
pola sta escasa relevancia, cando quede xustificado pola inexistencia de investidores
alleos & propia sociedade xestora, o depositario, ou outras entidades do seu grupo
econdémico, sempre que se considere innecesaria por non proporcionar ningunha
proteccioén aos participes da IIC.

Artigo 36. Fusions.
1. Considerarase fusion toda operacion pola que:

a) Unha ou varias IIC ou compartimentos de investimento de IIC, 1IC fusionadas en
diante, transfiran a outra |IC xa existente ou a un compartimento dela, [IC beneficiaria en
diante, como consecuencia e no momento da sua disolucién sen liquidacion, a totalidade
do seu patrimonio, activo e pasivo, mediante a atribucién aos seus participes ou
accionistas de participaciéns ou acciéns da IIC beneficiaria e, se € o caso, dunha
compensacion en efectivo que non supere o 10% do valor liquidativo das ditas
participacions ou accions.

b) Duas ou varias IIC ou compartimentos de investimento de IIC, as IIC fusionadas,
transfiran a unha IIC constituida por elas ou a un compartimento de investimento dela, a
IIC beneficiaria, como consecuencia e no momento da sua disolucién sen liquidacion, a
totalidade do seu patrimonio, activo e pasivo, mediante a atribucién aos seus participes
ou accionistas de participacions ou accions da |IC beneficiaria e, se € o caso, dunha
compensacion en efectivo que non supere o 10% do valor liquidativo das ditas
participacions ou accions.

c) Unha ou varias IIC ou compartimentos de investimento de IIC, as IIC fusionadas,
que seguiran existindo ata que se extinga o pasivo, transfiran os seus activos netos a
outro compartimento de investimento da mesma |IC, a unha IIC da cal forman parte, a
outra lIC xa existente ou a un compartimento de investimento del, a IIC beneficiaria.

2. A normativa prevista na Lei 35/2003, do 4 de novembro, e este regulamento
aplicaranse as fusions de IIC autorizadas en Espafia e as fusions en que polo menos
intervena unha IIC autorizada en Espafia e outra ou outras autorizadas noutros Estados
membros da Unién Europea conforme a Directiva 2009/65/CE, do 13 de xullo.

Artigo 37. Autorizacién de fusiéns cando polo menos unha das IIC fusionadas foi
autorizada en Espania.

1. Este artigo seréa de aplicacion:

a) As fusidns transfronteirizas cando polo menos unha IIC fusionada foi autorizada
en Espafia.
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b) As fusiéns de IIC espafiolas cando polo menos unha delas foi notificada para
comercializar as suas participacidons ou acciéns noutro Estado membro da Unidon Europea,
conforme o artigo 16 da Lei 35/2003, do 4 de novembro.

c) As fusions de IIC espafiolas que non se encontren recollidas nas letras a) e b)
anteriores.

2. As operacions de fusion estaran suxeitas a autorizacion previa da CNMV cando
polo menos unha das IIC fusionadas foi autorizada en Espana.

3. As lIC fusionadas autorizadas en Espafia facilitaran a CNMV a seguinte
informacion:

a) O proxecto comun da fusion prevista, debidamente aprobado pola ou polas IIC
fusionadas e a IIC beneficiaria.

b) Unha version actualizada do folleto e do documento cos datos fundamentais para
o investidor da IIC beneficiaria, se esta esta autorizada noutro Estado membro da Union
Europea.

c) Unha declaracién realizada por cada un dos depositarios da ou das IIC fusionadas
e da IIC beneficiaria na cal confirmen que levaron a cabo a verificacién a que se refire o
artigo 40. Nas fusidéns de IIC recollidas na letra ¢) do nimero 1 do artigo 37, esta
declaracion entenderase realizada coa sinatura do depositario do proxecto de fusion.

d) A informacion sobre a fusidén prevista que a ou as IIC fusionadas e a IIC
beneficiaria pensan facilitar aos seus participes ou accionistas respectivos.

Esta informacion facilitarase polo menos en castelan e nunha das linguas oficiais do
Estado membro onde foi autorizada a IIC beneficiaria, se foi autorizada noutro Estado
membro da Unién Europea, ou nunha lingua admitida pola CNMV e polas autoridades
competentes correspondentes.

4. Cando o expediente estea completo, a CNMV transmitird inmediatamente copias
da informacion a que se refire 0 nimero anterior as autoridades competentes do Estado
membro de orixe da IIC beneficiaria, se esta foi autorizada noutro Estado membro da
Unién Europea.

5. A CNMV analizara a posible incidencia da fusion prevista nos participes ou
accionistas da ou das IIC fusionadas que foron autorizadas en Espafa, e nos da IIC
beneficiaria se esta foi autorizada en Espana, co fin de avaliar se se proporcionou
informacioén adecuada aos participes ou accionistas.

A CNMYV podera exixir, por escrito, que se aclare a informacion destinada aos
participes ou accionistas da ou das IIC fusionadas que foron autorizadas en Espafia.

No caso de que a IIC beneficiaria fose autorizada en Espafia, a CNMV podera exixir
por escrito e dentro dos 15 dias habiles seguintes a recepcién das copias de toda a
informacion a que se refire o nimero 2, ou a recepcion do expediente completo por parte
da autoridade competente dunha IIC fusionada que non foi autorizada en Espafa, que a
IIC beneficiaria modifique a informacion destinada aos participes ou accionistas desta. En
tal caso, se algunha IIC fusionada non foi autorizada en Espafa, a CNMV manifestara a
sua desconformidade as suas autoridades competentes e informaraas posteriormente
nun prazo de vinte dias habiles a partir da recepcién desta de se esta satisfeita coa
informacion modificada que se debe proporcionar aos participes ou accionistas da |IC
beneficiaria.

6. A CNMV autorizara a fusion prevista sempre que se cumpran as seguintes
condiciéns:

a) Que a fusidn prevista cumpra todos os requisitos previstos neste artigo, asi como
nos artigos 39 a 41. A CNMV podera exonerar da presentaciéon dalgunha da
documentacién prevista nos mencionados artigos.

b) Que a IIC beneficiaria fose obxecto da notificacion necesaria por parte da CNMV,
se foi autorizada en Espafa, ou da sua autoridade competente, se foi autorizada noutro
Estado membro da Unién Europea, para efectos da comercializaciéon das suas
participaciéns ou acciéns en todos aqueles Estados membros en que a ou as IIC
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fusionadas autorizadas en Espafia estean autorizadas ou fosen obxecto da notificacion
por parte da CNMV a que se refire o artigo 16 da Lei 35/2003, do 4 de novembro.

c) Que a CNMV considere adecuada a informacion que se vai facilitar aos participes
ou accionistas da ou das IIC autorizadas en Espafia e, no caso de que a lIC beneficiaria
fose autorizada noutro Estado membro da Unién Europea, que a CNMV non recibise
comunicacioén por parte das autoridades competentes do seu Estado da exixencia a IIC
beneficiaria de modificacién da informacion dirixida aos seus participes ou accionistas,
mentres estas non informen a CNMV da sua conformidade coa informacion modificada.

7. Se a CNMV considera que o expediente non esta completo, solicitara informacién
adicional nun prazo de dez dias habiles a partir da recepcion da informacién a que se
refire 0 numero 3. Na solicitude, a CNMV podera precisar o prazo en que se debe remitir
a informacién adicional.

8. A CNMV informara a ou as IIC fusionadas autorizadas en Espana, nun prazo de
vinte dias habiles a partir da presentacion do expediente completo conforme o numero 3,
de se se autorizou ou non a operacion de fusion. A autorizacién tera a consideracion de
feito relevante.

No caso de que a IIC beneficiaria fose autorizada noutro Estado membro da Unién
Europea, a CNMV informara asi mesmo da sua decision as autoridades competentes do
Estado membro de orixe da IIC beneficiario.

9. Nin as IIC (excepto as IIC que non designasen unha sociedade de xestién) que
participen na fusién, nin os seus participes, poderan soportar custo xudicial, de asesoria
ou administrativo ningun relativo a preparacion e a realizacion da fusién. Esta limitaciéon
non sera de aplicacion para as fusions recollidas na letra ¢) do nimero 1 en que as IIC
involucradas tefian forma de sociedade de investimento.

10. Nas fusidns recollidas na letra c) deste artigo, nas cales se fusionen IIC de
distinta natureza xuridica, non sera necesario o nomeamento dun ou de varios expertos
independentes para que emitan un informe sobre o proxecto de fusion, cando a IIC
resultante sexa un fondo de investimento.

Artigo 38. Autorizacion de fusions transfronteirizas cando a IIC beneficiaria foi autorizada
en Esparia.

1. Este artigo seréa de aplicacion en fusions transfronteirizas cando a IIC beneficiaria
foi autorizada en Espana.

2. Cando a CNMV reciba das autoridades competentes do Estado membro de orixe
da ou das IIC fusionadas que foron autorizadas noutro Estado membro da Union Europea,
copias da informacién a que se refire o numero 3 do artigo 37, analizara a posible
incidencia da fusién prevista nos participes ou accionistas da IIC beneficiaria co fin de
avaliar se se proporcionou informacion adecuada aos participes ou accionistas.

Este expediente facilitarase polo menos en casteldn e nunha das linguas oficiais do
Estado membro onde foi autorizada a ou as |IC fusionadas, ou nunha lingua admitida pola
CNMYV e polas autoridades competentes correspondentes.

3. A CNMV poderé exixir, por escrito e dentro dos 15 dias habiles seguintes a
recepcion das copias de toda a informacion a que se refire 0 nimero anterior, que a IIC
beneficiaria modifique a informacién destinada aos participes ou accionistas desta. En tal
caso, a CNMV manifestara a sua desconformidade as autoridades competentes do
Estado membro de orixe da ou das IIC fusionadas.

4. A CNMV informara as autoridades competentes do Estado membro de orixe da
ou das IIC fusionadas autorizadas noutro Estado membro de se estan satisfeitas coa
informacion modificada que se debe proporcionar aos participes ou accionistas da |IC
beneficiaria, nun prazo de vinte dias habiles a partir da notificacion.

5. As autoridades competentes da ou das IIC fusionadas informaran a CNMV da sua
decision de autorizar ou non a fusion prevista.
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Artigo 39. Proxecto de fusion.

1. As lIC involucradas na fusién deberan elaborar un proxecto comun de fusion que
debera ter o seguinte contido minimo:

a) Aidentificacion do tipo de fusion e das IIC involucradas.

b) O contexto e xustificacién da fusién prevista.

c) Alncidencia previsible da fusidon prevista nos participes ou accionistas das IIC.

d) Os criterios adoptados para a valoracién do patrimonio activo €, se é o caso, o
pasivo na data para calcular a ecuacién de troca.

e) O método de calculo da ecuacioén de troca.

f) A data efectiva prevista da fusion.

g) As normas aplicables a transferencia de activos e a troca de participacions ou
accioéns, respectivamente.

h) En caso de fusiéon de conformidade coa letra b) do artigo 36.1 e, se procede, coa
letra c), o regulamento ou os estatutos sociais da IIC recentemente constituida.

i) Nas fusiéns de IIC recollidas na letra c) do nimero 1 do artigo 37, detallar, se é o
caso, a compensacion en efectivo por participacién ou accion.

2. As IlIC poderan decidir a inclusion doutros elementos no proxecto comun de
fusion.

3. A CNMV non exixira que se inclia no proxecto comun de fusién informacién
adicional.

4. Habilitase a CNMV para elaborar un modelo normalizado do proxecto de fusion
de IIC que sera exixible para as fusions en que todas as IIC participantes na fusion fosen
autorizadas en Espafa e ningunha delas fose obxecto da notificacién a que se refire o
artigo 16 da Lei 35/2003, do 4 de novembro. Este modelo normalizado incluira, entre
outros aspectos, a identificacion das SXIIC e dos depositarios; unha explicacién do
procedemento para levar a cabo a fusién, con indicaciéon dos aspectos xuridicos e
econdémicos; a informacién sobre os ultimos estados financeiros auditados; informacién
sobre os efectos fiscais da fusion.

Artigo 40. Comprobacién polos depositarios.

Os depositarios da IIC fusionada e da beneficiaria comprobaran a conformidade dos
elementos que se mencionan nas letras a), f) e g) do ndmero 1 do artigo anterior cos
requisitos establecidos na Lei 35/2003, do 4 de novembro, e na sUa normativa de
desenvolvemento, e cos seus regulamentos ou estatutos sociais. Nas fusidons de I1IC
recollidas no artigo 37.1.c) esta comprobacion entenderase realizada coa sinatura do
depositario do proxecto de fusion.

Artigo 41.  Validacién por un depositario ou un auditor independente.

1. Un depositario ou un auditor independente, autorizado conforme o disposto na
Directiva 2006/43/CE do Parlamento Europeo e do Consello, do 17 de maio de 2006,
relativa & auditoria legal das contas anuais e das contas consolidadas, validara os
seguintes elementos en relacion cunha IIC fusionada autorizada en Espafa:

a) Os criterios adoptados para a valoracion do patrimonio activo €, se é o caso, 0
pasivo na data para calcular a ecuacion de troca a que se refire o artigo 45.1.

b) Se é o caso, a compensacién en efectivo por participacion ou accion.

c) O método de calculo da ecuacién de troca, asi como a ecuacién de troca real
determinada na data para o calculo da ecuacion de troca.

2. Os auditores das IIC participantes na fusion consideraranse independentes para
efectos do disposto no numero 1.

3. Aou as IIC fusionadas facilitaran gratuitamente aos seus participes ou accionistas
e aos da IIC beneficiaria que o soliciten, asi como a CNMV e a autoridade competente do
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Estado membro de orixe da IIC beneficiaria, se esta foi autorizada noutro Estado membro
da Unién Europea, un exemplar dos informes elaborados polo auditor independente ou,
se é o caso, polo depositario.

Nas fusions de IIC recollidas no artigo 37.1.c), esta validacion entenderase realizada
coa sinatura do depositario do proxecto de fusion.

Artigo 42. Deberes de informacion das IIC.

1. As IlIC participantes na fusion proporcionaran aos seus participes ou accionistas
un documento con informacién adecuada e exacta sobre a fusion prevista, co fin de lles
permitir formar un xuizo fundado sobre a incidencia desta nos seus investimentos e
exercer os seus dereitos.

Esta informacién redactarase de forma concisa e nunha linguaxe non técnica de tal
forma que permita aos participes ou accionistas formar un xuizo fundado sobre a
incidencia da fusidn prevista nos seus investimentos.

En caso de que a fusion prevista sexa de caracter transfronteirizo, todas as IIC
explicaran nunha linguaxe sinxela calquera termo ou procedemento, relativo a IIC, que
sexa diferente do utilizado comunmente no outro ou outros Estados membros da Union
Europea afectados.

A informacion que se deba facilitar aos participes ou accionistas das IIC fusionadas
tera en conta as necesidades daqueles que non tefian ningun cofiecemento previo das
caracteristicas da IIC beneficiaria ou do seu funcionamento. Debera chamar a sua
atencion sobre o documento cos datos fundamentais para o investidor da IIC beneficiaria
e recomendara a sua lectura.

A informacién que se deba facilitar aos participes ou accionistas da |IC beneficiaria
deberase centrar na operacién de fusion e nos seus efectos potenciais na IIC beneficiaria.

2. A dita informacién sé se facilitara aos participes ou accionistas das IIC
participantes na fusién unha vez que a CNMV e, se procede, outras autoridades
competentes doutro Estado membro en que estea establecida algunha IIC fusionada,
autorizasen a fusién prevista.

Esa informacion facilitarase polo menos 30 dias naturais antes da ultima data para
solicitar a recompra ou o reembolso ou, se procede, a conversion, sen gasto adicional, de
conformidade co artigo 44.

3. Avreferida informacion incluira o seguinte:

a) O contexto e xustificacion da fusion prevista.

b) A posible incidencia da fusidn prevista nos participes ou accionistas, atendendo
en particular, ainda que non exclusivamente, a toda diferenza substancial polo que
respecta a politica e estratexia de investimento, custos, resultados previstos, informacién
periddica, posible diminucion do rendemento e, se é o caso, unha advertencia clara aos
investidores de que o seu trato fiscal pode ser modificado tras a fusién.

c) Todo dereito especifico dos participes en relacién coa fusion prevista, en
particular, ainda que non exclusivamente, o dereito a obter informacion suplementaria, o
dereito e a forma de obter, logo de solicitude, un exemplar do informe do auditor
independente ou do depositario a que se refire o artigo 41.3, e o dereito a solicitar a
recompra ou o reembolso das suas participacidons ou accions, se procede, a sua
conversion, sen comision ou gasto ningun, segundo o previsto no artigo 44.1, asi como a
ultima data para exercer este dereito.

d) Os aspectos procedementais pertinentes e a data efectiva prevista da fusion;

e) Facilitaraselles aos participes ou investidores da ou das IIC fusionadas un
exemplar actualizado do documento cos datos fundamentais para o investidor da I|IC
beneficiaria. Cando este documento se modifique con vistas a fusion prevista,
proporcionarase o documento actualizado aos participes ou accionistas existentes da IIC
beneficiaria. Sen prexuizo do cumprimento das obrigas de informacién contidas no artigo
14, estes requisitos non seran exixibles nas fusiéns de IIC recollidas na letra c) do niumero
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1 do artigo 37, en que de forma simultanea se vaian modificar elementos relevantes do
documento cos datos fundamentais para o investidor.

4. Se a lIC fusionada ou a lIC beneficiaria foron obxecto da notificacion por parte da
CNMV a que se refire o artigo 16 da Lei 35/2003, do 4 de novembro, a informacion a que
se refire 0 niumero anterior facilitarase na lingua oficial, ou nunha das linguas oficiais, do
Estado membro de acollida da IIC en cuestién, ou nunha lingua admitida polas suas
autoridades competentes.

A traducion realizarase baixo a responsabilidade da IIC que deba proporcionar a
informacion. Esa traducion debera reproducir con fidelidade o teor da informacion orixinal.

5. Entre a data en que se proporcione aos participes ou accionistas o documento
informativo a que se refire este artigo e a data en que sexa efectiva a fusién, entregarase
o dito documento e o documento cos datos fundamentais para o investidor da IIC
beneficiaria a cada persoa que adquira ou subscriba participaciéns ou accions da |IC
beneficiaria ou da ou das IIC fusionadas ou que solicite un exemplar do regulamento ou
estatutos sociais, do folleto ou do documento cos datos fundamentais para o investidor
dalgunha das IIC.

6. AIIC beneficiaria e a ou as |IC fusionadas facilitaran aos participes ou accionistas
a informacion a que se refire este artigo en papel ou noutro soporte duradeiro segundo se
define este no artigo 18.1 da Lei 35/2003, do 4 de novembro.

Cando a informacién se vaia proporcionar a totalidade ou a algun dos participes ou
accionistas nun soporte duradeiro distinto do papel, deberanse cumprir as condiciéns
seguintes:

a) A transmision da informacion debera ser adecuada ao contexto en que se
desenvolvan, ou se vaian desenvolver, as relaciéns comerciais entre o participe ou
accionista e a ou as IIC fusionadas ou a IIC beneficiaria, ou, se é o caso, a sociedade de
xestion respectiva.

Para estes efectos considerarase adecuada a transmisiéon de informacién por via
electronica se existen probas de que o participe ou accionista ten acceso regular a
internet. A comunicacién por parte do participe ou accionista dun enderezo de correo
electronico considerarase que constitue unha proba valida.

b) Débese ofrecer ao participe ou ao accionista a posibilidade de elixir entre obter a
informacion en papel ou noutro soporte duradeiro e o participe ou accionista debera elixir
especificamente a subministracion da informacién nun soporte duradeiro distinto do

papel.

7. Habilitase a CNMV para elaborar un modelo normalizado de documento coa
informacion que se entregara aos participes ou accionistas para os efectos deste artigo.

Artigo 43. Normas especificas relativas ao contido da informacion.

1. O contido da informacién a que se refire a letra b) do nimero 2 do artigo anterior
que se debe facilitar aos participes ou accionistas da ou das IIC fusionadas incluira, en
todo caso, os seguintes elementos:

a) Datos detallados sobre calquera diferenza nos dereitos dos participes ou
accionistas da ou das IIC fusionadas antes e despois de que se produza a fusién prevista.

b) Se o documento cos datos fundamentais para o investidor da ou das IIC
fusionadas e da IIC beneficiaria sitian os indicadores sintéticos de risco € remuneracion
en diferentes categorias, ou determinan a existencia de riscos significativos diferentes na
descricidn correspondente, unha comparacién desas diferenzas.

¢) Unha comparacion de todos os gastos e comisidns aplicables a todas as IIC
participantes, sobre a base das cantidades indicadas nos seus documentos cos datos
fundamentais para o investidor.

d) Se a ou as lIC fusionadas aplican comisions en funcion da rendibilidade, unha
explicacion de como se aplicaran ata o momento en que a fusion sexa efectiva.
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e) Se a lIC beneficiaria aplica comisiéns en funcion da rendibilidade, unha
explicacion de como se aplicaran ulteriormente, co fin de garantir a igualdade de trato dos
participes ou accionistas que posuian anteriormente participaciéns na ou nas IIC
fusionadas.

f) Datos sobre a forma de asignar os custos asociados a preparacion e a realizacion
da fusion a lIC, sempre que se cumpran os requisitos establecidos no nimero 9 do artigo
37.

g) Unha explicacion de se a sociedade de investimento ou de xestion da ou das IIC
fusionadas pretende proceder a algun reaxuste de carteira antes de que a fusion sexa
efectiva.

2. O contido da informacion a que se refire a letra b) do nimero 3 do artigo anterior
que se debe facilitar aos participes ou accionistas da |IC beneficiaria incluird en todo caso
unha explicaciéon de se a sociedade de investimento ou de xestiéon da IIC beneficiaria
prevé que a fusidn tefia algunha incidencia substancial na sua carteira e de se pretende
levar a cabo algun reaxuste de carteira, xa sexa antes ou despois de que a fusion sexa
efectiva.

3. O contido da informacion a que se refire a letra ¢) do niumero 3 do artigo anterior
incluira en todo caso os seguintes elementos:

a) Unha explicacién detallada de como se van tratar os posibles rendementos
acumulados na lIC correspondente.

b) Unha indicacion de como se pode obter o informe do auditor independente ou
depositario a que se refire o artigo 41.

4. Se nas condicions da fusién prevista se recolle unha compensacion en efectivo
de conformidade co previsto nas letras a) e b) do artigo 36.1, a informacion que se debe
facilitar aos participes ou accionistas da ou das IIC fusionadas contera datos sobre tal
compensacion, incluido o momento € 0 modo en que estes a recibiran en efectivo.

5. O contido da informacion a que se refire a letra d) do nimero 3 do artigo anterior
incluira, en todo caso, o0s seguintes elementos:

a) O procedemento, previsto na Lei 3/2009, do 3 de abril, sobre modificacions
estruturais das sociedades mercantis, mediante o cal se solicitara aos accionistas das
sociedades de investimento que acorden a fusioén, e o modo en que se lles comunicara o
resultado. A proposta de fusion que deba ser aprobada polos accionistas non podera
conter recomendacion ningunha da sociedade de xestion ou do consello de administracion
da sociedade de investimento sobre a lifia de conduta que se debe seguir.

b) Datos detallados de toda suspension prevista da negociacion de participacions
ou accions tendente a permitir que a fusion se leve a cabo de maneira eficiente.

c) Adata en que sera efectiva a fusion.

6. A informacion que se debera facilitar aos participes ou accionistas da ou das IIC
fusionadas ademais incluira, en todo caso, os seguintes elementos:

a) Unha indicacion do periodo durante o cal os participes ou accionistas poderan
seguir realizando subscricions e solicitando o reembolso ou recompra de participacions
ou accions da ou das IIC fusionadas.

b) Unha indicacién do momento en que aqueles participes ou accionistas, que non
exerzan os dereitos que lles confire o artigo 44 dentro do prazo pertinente, poderan
exercer 0s seus dereitos como participes ou accionistas da IIC beneficiaria.

¢) Unha explicacion en que se advirta que os accionistas que voten en contra do
acordo de fusion ou que non voten, e que non exerzan os dereitos que lles confire o artigo
44, se converteran en accionistas ou participes da IIC beneficiaria.
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7. No caso de que o documento informativo a que se refire o artigo 42 contefia un
resumo inicial dos puntos principais do proxecto de fusion, deberase remitir as partes do
documento en que se facilita mais informacion.

Artigo 44. Dereito de separacion.

1. As IIC permitiran o dereito dos participes ou accionistas de solicitar, sen mais
gastos que os que as IIC retefian para cubrir os custos de desinvestimento, a recompra
ou o reembolso das suas participacions ou accions, ou sempre que sexa posible, o seu
traspaso en participacions ou accions doutra IIC cunha politica de investimentos similar e
xestionado pola mesma sociedade de xestiéon ou por outra a cal a sociedade de xestion
estea vinculada no marco dunha comunidade de xestion ou de control ou a través dunha
importante participacion directa ou indirecta. Nas fusions de IIC recollidas na letra c) do
numero 1 do artigo 37 teran ademais a posibilidade de traspasar as suas acciéns ou
participacions a calquera outra IIC. Ese dereito sera efectivo a partir do momento en que
os participes ou accionistas das IIC involucradas sexan informados da fusién prevista, de
conformidade co artigo 42, e extinguirase cinco dias habiles antes da data fixada para o
calculo da ecuacion de troca a que se refire o artigo 45.

2. Sen prexuizo do disposto no numero anterior, a CNMV podera exixir ou permitir a
suspension temporal da subscricion, a recompra ou o reembolso de participacions ou
accions, sempre que tal suspension estea xustificada para a proteccion dos participes.

Artigo 45. Data de efectividade da fusion e data para o calculo da ecuacion de troca en
fusiéns transfronteirizas.

1. Nas fusidns transfronteirizas, a data de efectividade da fusién e a data para o
célculo da ecuacién de troca determinaranse segundo a lexislacién do Estado membro de
orixe da IIC beneficiaria.

En todo caso, estas datas fixaranas con anterioridade a aprobacion da fusiéon os
accionistas ou participes de todas as IIC participantes, cando esta aprobacién proceda
segundo a lexislacién correspondente.

Cando a |IC beneficiaria fose autorizada en Espafia, unha vez alcanzada a data
efectiva prevista da fusién, os érganos autorizados que establezan o regulamento ou os
estatutos sociais ou a normativa aplicable executaran a fusion mediante o outorgamento
do correspondente documento contractual ou, se é o caso, escritura publica. Asi mesmo,
a sociedade xestora da IIC beneficiaria autorizada en Espafa, ou a propia IIC se non
designou unha sociedade xestora, confirmara ao depositario desa |IC que concluiu a
transferencia do patrimonio activo e, se é o caso, do pasivo e solicitara a inscricion da
fusién no correspondente rexistro da CNMV, logo de cumprimento, no caso das
sociedades de investimento, dos correspondentes tramites mercantis. A ecuacion de
troca definitiva determinarase sobre a base dos valores liquidativos e numero de acciéns
ou participaciéns en circulacion no momento de peche do dia anterior ao do outorgamento
de escritura publica ou do documento contractual.

2. Cando a lIC beneficiaria fose autorizada en Espafa, a CNMV comunicara a
efectividade da fusién ao resto de autoridades competentes dos Estados membros das
IIC involucradas na fusion.

3. Unha vez que a fusion sexa efectiva non se podera declarar nula.

Artigo 46. Consecuencias da fusion.

1. Toda fusion realizada de conformidade coa letra a) do artigo 36.1 tera as seguintes
consecuencias:

a) Todos os activos e pasivos da ou das IIC fusionadas seran transferidos a IIC
beneficiaria ou, se é o caso, ao depositario da IIC beneficiaria.

b) Os participes ou accionistas da IIC fusionada converteranse en participes ou
accionistas da IIC beneficiaria e, cando proceda, teran dereito a unha compensacion en
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efectivo que non sera superior ao 10% do valor liquidativo das suas participacions na IIC
fusionada.
c) AIIC fusionada extinguirase ao entrar en vigor a fusion.

2. Toda fusion realizada de conformidade coa letra b) do artigo 36.1 tera as seguintes
consecuencias:

a) Todos os activos e pasivos da ou das IIC fusionadas seran transferidos a IIC
beneficiaria recentemente constituida ou, se é o caso, ao depositario da IIC beneficiaria.

b) Os participes ou accionistas da IIC fusionada converteranse en participes ou
accionistas da lIC beneficiaria recentemente constituida e, cando proceda, teran dereito a
unha compensacion en efectivo que non sera superior ao 10% do valor liquidativo das
sUas participacions na IIC fusionada.

c) AIIC fusionada extinguirase ao entrar en vigor a fusion.

3. Toda fusion realizada de conformidade coa letra c) do artigo 36.1 tera as seguintes
consecuencias:

a) Os activos netos da ou das IIC fusionadas seran transferidos a 1IC beneficiaria
ou, se é o caso, ao depositario da IIC beneficiaria.

b) Os participes ou accionistas da IIC fusionada converteranse en participes ou
accionistas da IIC beneficiaria.

c) AIIC fusionada seguira existindo ata que se despache o pasivo.

Artigo 47.  Escision.

O proxecto de escision dun fondo de investimento ou, se é o caso, dun ou mais
compartimentos dun fondo iniciarase logo de acordo da sociedade xestora ou, se é o
caso, das sociedades xestoras e dos depositarios, e debera conter as especificacions
sinaladas no artigo 39.1, asi como os seguintes aspectos:

a) Adesignacion e a reparticion precisa de todos os elementos do activo e do pasivo
que se deben transmitir aos fondos beneficiarios.

b) A reparticién entre os participes das participacions que lles correspondan nos
fondos beneficiarios, asi como o criterio de reparticién utilizado.

TITULO 1Nl

Clases de institucions de investimento colectivo

CAPITULO |

Institucions de investimento colectivo de caracter financeiro
Seccioén 1.2 Disposiciébns comuns

Artigo 48. Activos aptos para o investimento.

1. AslIC de caracter financeiro poderan investir nos seguintes activos e instrumentos
financeiros:

a) Os valores e instrumentos financeiros dos previstos no ndmero 1 do artigo 2, con
excepcion da letra j) da Lei 24/1988, do 28 de xullo, admitidos a cotizacion en mercados
regulados ou sistemas multilaterais de negociacion, calquera que sexa o Estado en que
se encontren radicados, sempre que, en todo caso, se cumpran 0s seguintes requisitos:

1.° Que se trate de mercados que tefian un funcionamento regular.
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2.° Que ofrezan unha proteccion equivalente aos mercados oficiais radicados en
territorio espaniol.

3.° Que dispofian de regras de funcionamento, transparencia, acceso e admision a
negociacion similares as dos mercados oficiais radicados en territorio espafiol.

As SXIIC e as sociedades de investimento deberanse asegurar, con anterioridade ao
inicio dos investimentos, de que os mercados en que pretendan investir cumpren tales
requisitos e recoller no folleto explicativo da IIC unha indicacién dos mercados en que se
vai investir.

b) Os valores e instrumentos financeiros mencionados na letra a) respecto dos
cales estea solicitada a stia admision a negociacion nalgun dos mercados ou sistemas a
que se refire esa letra. Aos ditos valores e instrumentos equipararanse aqueles en cuxas
condicidons de emision conste o compromiso de solicitar a admisién a negociacion,
sempre que o prazo inicial para cumprir ese compromiso sexa inferior a un ano. No caso
de que non se produza a sUa admisidon a negociacion, deberase reestruturar a carteira
nos dous meses seguintes ao termo dos prazos antes sinalados. Se ese prazo resulta
insuficiente, poderase, xustificadamente, solicitar a sua prérroga a CNMV. A dita prorroga
non podera exceder un prazo adicional de dous meses. Os valores e instrumentos
financeiros mencionados neste paragrafo non poderan representar mais do 10% do
patrimonio da IIC.

¢) As accions e participacions doutras |IC autorizadas conforme a Directiva 2009/65/CE,
do 13 de xullo, sempre que o regulamento dos fondos ou os estatutos das sociedades
cuxas participacions ou accions se prevexa adquirir, ou alternativamente o folleto das IIC,
non autorice a investir mais dun 10% do patrimonio da institucion en participaciéns e
accions doutras IIC.

d) As accions e participaciéns doutras IIC de caracter financeiro non autorizadas
conforme a Directiva 2009/65/CE, do 13 de xullo, sempre que estas ultimas non tefian por
finalidade investir pola stia vez noutras IIC e sempre que cumpran os seguintes requisitos:

1.° Que o regulamento do fondo, os estatutos das sociedades cuxas participacions
ou accions se prevexa adquirir ou o folleto da IIC, non autorice a investir mais dun 10% do
patrimonio da institucién en participacions doutras IIC.

2.° Que as lIC subxacentes tefian a sua sede ou estean radicadas na Unién Europea
ou nun Estado membro da Organizacion para a Cooperacion e o Desenvolvemento
Econdémicos (OCDE, en diante) excluindo aqueles que carezan de mecanismos de
cooperacion e intercambio de informacion coas autoridades supervisoras espanolas.

3.° Que as normas sobre réxime de investimentos, segregacion de activos,
endebedamento, apancamento e vendas ao descuberto sexan similares as da normativa
espanola contidas na seccion | do capitulo | do titulo Ill.

Ademais, o valor liquidativo das accions ou participacions comprendidas nesta letra d)
e a letra c¢) anterior tera unha publicidade periédica suficiente para o cumprimento puntual
por parte da IIC investidora das sUas obrigas de valoracion, e garantirase o reembolso
con cargo ao patrimonio da IIC cunha frecuencia que permita a IIC investidora atender
con normalidade o reembolso das suas acciéns ou participacions. No suposto de que
unha IIC invista noutras IIC cuxa garantia de reembolso tefia unha frecuencia inferior a
aquela con que a lIC investidora atenda o reembolso das suas acciéns ou participacions,
debera establecer avisos previos obrigatorios para os reembolsos que tefian en conta
esta circunstancia.

4.° Que se informe da sua actividade empresarial nun informe semestral e noutro
anual para permitir a avaliacion dos activos e pasivos, ingresos e operacions durante o
periodo obxecto da informacion.

Entenderase que as IIC espafolas, excluidas as IIC de investimento libre, as IIC de
IIC de investimento libre e as IIC previstas no artigo 72 deste regulamento, cumpren o
establecido nos paragrafos 2, 3 e 4.
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e) Os depositos en entidades de crédito que sexan a vista ou se poidan facer
liquidos, cun vencemento non superior a doce meses, sempre que a entidade de crédito
tefia a sua sede nun Estado membro da Unién Europea ou en calquera Estado membro
da OCDE suxeito a supervision prudencial.

f) Os instrumentos financeiros derivados negociados nun mercado ou sistema de
negociacion que cumpra os requisitos sinalados na letra a) anterior, sempre que o activo
subxacente consista en activos ou instrumentos dos mencionados nas letras a), b), c) e
d), risco de crédito, volatilidade, indices financeiros, tipos de xuro, tipos de cambio ou
divisas, en que a IIC de caracter financeiro poida investir segundo a sua politica de
investimento declarada no folleto e no documento dos datos fundamentais para o
investidor. Calquera outro instrumento derivado sempre que a CNMV aprobase a sua
utilizacion por parte das IIC, con caracter xeral ou particular.

Esa autorizacion outorgarase atendendo fundamentalmente as caracteristicas
especificas do instrumento, a sua aplicacion e utilizacién nos mercados financeiros, asi
como a incidencia sobre a politica de xestién de riscos e investimentos das IIC.

Cando o subxacente sexa un indice financeiro, debera reflectir a evolucion de activos
aptos para o investimento de acordo co disposto neste artigo. O indice debera estar
suficientemente diversificado, representar unha referencia adecuada da evolucién do
mercado a que se refire e ter unha difusién publica adecuada. O axente de calculo dun
indice financeiro non podera pertencer ao mesmo grupo econémico que a entidade que
actue de contrapartida nun instrumento financeiro derivado cuxo subxacente sexa o dito
indice.

g) Os instrumentos financeiros derivados non negociados nun mercado ou sistema
de negociacion que cumpra os requisitos sinalados no paragrafo a anterior, sempre que:

1.° Se cumpran os requisitos establecidos na letra f) en canto a composicién do
activo subxacente.

2.° As contrapartes sexan entidades financeiras domiciliadas en Estados membros
da Unién Europea ou da OCDE suxeitas a supervision prudencial ou organismos
supranacionais dos cales Espafa sexa membro, dedicadas de forma habitual e
profesional a realizacion de operacidns deste tipo e que se adecuen ao establecido pola
Comision Nacional do Mercado de Valores.

3.° Exista un compromiso, do emisor ou dunha entidade financeira, para dar
cotizacions en firme diariamente, cun diferencial maximo do cal se informara nos
documentos informativos periddicos.

Os requisitos sinalados nos paragrafos 2 e 3 tamén resultaran exixibles aos
instrumentos financeiros derivados sinalados na letra f), excepto se se negocian nun
mercado que exixa o depdsito de garantias en funcion das cotizacions ou de axuste de
perdas e ganancias e exista unha camara de compensacion que rexistre as operacions
realizadas e se interpofia entre as partes contratantes actuando como comprador ante o
vendedor e como vendedor ante o comprador.

O ministro de Economia e Competitividade e, coa sua habilitacion expresa, a CNMV
determinaran as categorias de instrumentos comprendidos nesta letra g).

h) Os instrumentos do mercado monetario, sempre que sexan liquidos e tefian un
valor que se poida determinar con precision en todo momento, non negociados nun
mercado ou sistema de negociacién que cumpra os requisitos sinalados na letra a),
sempre que se cumpra algun dos seguintes requisitos:

1.° Que estean emitidos ou garantidos polo Estado, as comunidades auténomas, as
entidades locais, o Banco de Espafna, o Banco Central Europeo, a Unién Europea, o
Banco Europeo de Investimentos, o banco central dalgun dos Estados membros, calquera
Administracién publica dun Estado membro, un terceiro pais ou, no caso de Estados
federais, por un dos membros integrantes da Federacion, ou por un organismo publico
internacional a que pertenzan un ou mais Estados membros.
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2.° Que estean emitidos por unha empresa cuxos valores se negocien nun mercado
que cumpra os requisitos sinalados na letra a).

3.° Que estean emitidos ou garantidos por unha entidade suxeita a supervision
prudencial.

4.° Que estean emitidos por entidades pertencentes as categorias que determine a
CNMV.

Para os efectos desta letra h), consideraranse instrumentos do mercado monetario os
instrumentos financeiros que satisfagan un dos seguintes criterios:

1.° Que, na data de emision, tefian un vencemento inferior ou igual a 397 dias;

2.° Que tefian un vencemento residual inferior ou igual a 397 dias;

3.° Que estean suxeitos a axustes de rendemento periddicos, conforme as
condicions do mercado monetario, polo menos unha vez cada 397 dias;

4.° Que o seu perfil de risco, incluidos os riscos de crédito e de tipo de xuro,
corresponda ao de instrumentos financeiros cun vencemento como o previsto nos incisos
i ou ii, ou estean suxeitos a axustes de rendemento segundo o previsto no inciso iii.

Ademais, consideraranse liquidos sempre que se poidan vender a un custo limitado
nun prazo razoablemente breve, tendo en conta a obriga da institucion de investimento
colectivo de recomprar ou reembolsar as suas participacions ou acciéns por peticion de
calquera participe ou accionista.

i) No caso das sociedades de investimento, os bens mobles e inmobles
indispensables para o exercicio directo da stua actividade, cun limite maximo do 15% do
patrimonio da IIC.

j) Os seguintes activos e instrumentos financeiros, ata un maximo conxunto do 10%
do seu patrimonio:

1.° As acciodns e activos de renda fixa admitidos a negociacién en calquera mercado
ou sistema de negociaciéon que non cumpran os requisitos establecidos na letra a) ou que
dispofian doutros mecanismos que garantan a suUa liquidez polo menos coa mesma
frecuencia con que a IIC investidora atenda os reembolsos das suas acciéns ou
participacions, ben sexa directamente, ben de acordo co previsto no artigo 82.

2.° As accions e participacions, cando sexan transmisibles, de [IC non autorizadas
conforme a Directiva 2009/65/CE, do 13 de xullo, distintas das incluidas na letra d).

3.° As accidns e participacions, cando sexan transmisibles, de IIC de investimento
libre e de IIC de IIC de investimento libre, tanto as reguladas nos artigos 73 e 74 como as
institucions estranxeiras similares.

4.° Os valores non cotizados de acordo co previsto no artigo 49.

5.° As accions e participacions, cando sexan transmisibles, das entidades de capital-
risco reguladas na Lei 25/2005, do 24 de novembro, reguladora das entidades de capital-
risco e das suas sociedades xestoras, asi como as entidades estranxeiras similares.

Os folletos das IIC que pretendan investir nalgin dos activos sinalados neste
paragrafo j) deberan facer mencion expresa e claramente destacada disto, incluindo
informacion detallada sobre tales investimentos, os riscos que comportan e os criterios de
seleccién a que se axustara.

2. As IIC poderan investir en valores estruturados que resulten da combinacion dun
ou mais activos ou instrumentos financeiros aptos e un ou mais instrumentos financeiros
derivados aptos. O investimento nestas operaciéns estruturadas debera respectar as
limitaciéns establecidas nos artigos 50 e 51.

3. As IlIC non poderan investir en instrumentos financeiros derivados ou operacions
estruturadas, cuxos subxacentes, ou entre cuxos compofentes, se inclian activos
diferentes dos previstos neste artigo, incluidos os que se poidan autorizar conforme o
previsto nas letras f) e g) do numero 1, ou no artigo 30.9 da Lei 35/2003, do 4 de
novembro.
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Artigo 49. Investimento en valores non cotizados.

O investimento en valores non cotizados estara suxeito aos requisitos que se
enumeran a continuacion:

a) Os valores susceptibles de seren adquiridos non poderan presentar ningunha
limitacién a sua libre transmision.

b) A entidade emisora dos valores debera ter a sia sede social nalgun pais membro
da OCDE no cal non concorra o caracter de paraiso fiscal. Para valores emitidos por
entidades con sede social nun pais non membro da OCDE, ademais de non concorrer
nese pais o caracter de paraiso fiscal, requirirase a autorizacion previa da CNMV,
conforme os requisitos que esta determine. En todo caso, o emisor debera auditar os
seus estados financeiros anualmente, auditoria que sera externa e independente. No
momento do investimento debera contar con informe de auditoria dos dous ultimos
exercicios cerrados, coa opinién favorable do auditor polo menos no ultimo exercicio. Os
requisitos previstos neste paragrafo non seran exixibles nos casos de entidades que se
constituisen recentemente como consecuencia de operaciéns de fusion, escisidén ou
achega de ramas de actividade doutras que si o cumprian.

c) Nin individualmente, nin a suma dos investimentos das SICAV pertencentes a un
mesmo grupo e dos fondos e SICAV xestionados por SXIIC en que se dea a mesma
circunstancia poderan supor, en ningun caso, que se exerza ou se poida exercer o control
directo ou indirecto da entidade en que se inviste.

d) O investimento non podera ter lugar en entidades cuxos socios, administradores
ou directivos tefian, de maneira individual ou de forma conxunta, directamente ou a través
de persoas interpostas, unha participacion significativa na IIC ou na sua SXIIC. Tampouco
se poderan realizar investimentos en valores emitidos por sociedades que fosen
financiadas por entidades do grupo da SICAV ou da SXIIC e que vaian destinar o
financiamento recibido das IIC a amortizar directa ou indirectamente os créditos
outorgados polas empresas dos grupos citados.

Queda prohibido o investimento das IIC en valores non cotizados emitidos por
entidades pertencentes ao seu grupo ou ao grupo da sua SXIIC.

e) Ademais das limitacions establecidas nos artigos 50 e 51, o investimento en
valores non cotizados estara suxeito as limitacions seguintes:

1.2 Ningunha IIC podera ter investido mais do 2% do seu patrimonio en valores
emitidos ou avalados por unha mesma entidade.

2.2 Ningunha IIC podera ter mais do 4% do seu patrimonio investido en valores
emitidos ou avalados a entidades pertencentes a un mesmo grupo.

As porcentaxes previstas nesta letra €) mediranse tomando como referencia a
valoracion efectiva do total de activos financeiros e dos valores en cuestion.

Cando por circunstancias alleas a vontade da IIC ou da sua sociedade xestora se
superen os limites anteriores ou o previsto no artigo 48, a lIC ou a sUia sociedade xestora
adoptara, no prazo dun mes, as medidas necesarias para rectificar tal situaciéon e porao
en cofiecemento da CNMV.

f) Para os efectos do calculo do valor liquidativo, asi como do cumprimento das
porcentaxes previstas neste artigo, os valores non cotizados adquiridos valoraranse
conforme o seu valor efectivo, de acordo con criterios de maxima prudencia e aplicando
métodos valorativos xeralmente admitidos na practica.

O ministro de Economia e Competitividade e, coa sua habilitacion expresa, a CNMV
ditaran as disposicidéns necesarias para establecer o tratamento contable e desenvolver
os métodos de valoracion aplicables a cada tipo de valores non cotizados, distinguindo
entre os de renda variable e renda fixa, asi como para fixar os criterios conforme os cales
se deberan computar as porcentaxes previstas neste artigo.

Os métodos de valoracion que asi se establezan seran os aplicables polas IIC, salvo
que a CNMV autorice, conforme o disposto no paragrafo anterior, por solicitude da SICAV
ou da sociedade xestora e do depositario, outros métodos que garantan o mesmo nivel
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de confianza no valor estimado de realizacién do investimento de que se trate. Neste
suposto, os ditos métodos deberan contar coa aprobacion do 6rgano de administracién
da SICAV ou da sociedade xestora, asi como de persoa con poder suficiente por parte do
depositario.

Artigo 50. Diversificacion do risco.

1. Para dar cumprimento ao principio de diversificacion do risco, as IIC de caracter
financeiro deberan respectar as limitacions establecidas neste artigo.

2. O investimento nos activos e instrumentos financeiros sinalados nas letras a), b),
h) e j) do artigo 48.1 emitidos ou avalados por un mesmo emisor non podera superar o
5% do patrimonio da IIC. Este limite aplicarase coas seguintes especialidades:

a) Quedara ampliado ao 10%, sempre que o investimento nos emisores nos cales
supere 0 5% non exceda 0 40% do patrimonio da IIC.

b) Quedara ampliado ao 35% cando se trate de investimentos en valores emitidos
ou avalados por un Estado membro da Unién Europea, unha comunidade auténoma,
unha entidade local, un organismo internacional do que Espafia sexa membro ou por
calquera outro Estado que presente unha cualificacion de solvencia outorgada por unha
axencia especializada en cualificacidon de riscos de recofecido prestixio, non inferior a do
Reino de Espana. Asi mesmo, a entidade xestora debera realizar unha analise exhaustiva
desa emision co fin de acreditar a dita solvencia.

Non obstante, as IIC poderan investir ata o 100 por cento do seu patrimonio en valores
emitidos ou avalados por un ente dos sinalados nesta letra b).

Para que as IIC poidan investir ata o 100 por cento do seu patrimonio nos valores
emitidos ou avalados por un ente dos sinalados no artigo 50.2.b), sera necesario que se
diversifique, polo menos, en seis emisidns diferentes e que o investimento en valores
dunha mesma emisién non supere o 30% do activo da IIC.

Cando se desexe superar o limite do 35%, no folleto da 1IC deberase facer constar en
forma ben visible esta circunstancia, e especificaranse os emisores en cuxos valores se
ten intencion de investir ou se ten investido mais do 35% do patrimonio.

c) Quedara ampliado ao 25% cando se trate de investimentos en obrigas emitidas
por entidades de crédito que tefian a sua sede nun Estado membro da Unién Europea,
cuxo importe estea garantido por activos que cubran suficientemente os compromisos da
emision e que queden afectados de forma privilexiada ao reembolso do principal € ao
pagamento dos xuros no caso de situacion concursal do emisor. En todo caso, teran esa
consideracion as cédulas e bonos hipotecarios previstos na Lei 2/1981, do 25 de marzo,
de regulacion do mercado hipotecario; as cédulas territoriais reguladas na Lei 44/2002,
do 22 de novembro, de medidas de reforma do sistema financeiro; e os valores de
caracter non subordinado emitidos polos fondos de titulizacién hipotecaria regulados na
Lei 19/1992, do 7 de xullo, sobre réxime de sociedades e fondos de investimento
inmobiliario e sobre fondos de titulizacion hipotecaria. O total dos investimentos neste
tipo de obrigas en que se supere o limite do 5% non podera exceder o0 80% do patrimonio
da lIC.

d) Non sera de aplicaciéon cando o obxecto da IIC sexa desenvolver unha politica de
investimento que replique ou reproduza un determinado indice bolsista ou de renda fixa
representativo dun ou varios mercados radicados nun Estado membro ou en calquera
outro Estado, ou de valores negociados neles.

O mercado ou mercados onde coticen as accions ou obrigas que compofien o indice
deberan reunir unhas caracteristicas similares as exixidas na lexislacion espafola para
obter a condicién de mercado secundario oficial.

O indice debera reunir, como minimo, as seguintes condicions:

1.2 Ter unha composicion suficientemente diversificada.
2.2 Resultar de facil reproducion.
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3.2 Ser unha referencia suficientemente adecuada para o mercado ou conxunto de
valores en cuestion.
4.2 Ter unha difusion publica adecuada.

Nestes casos, o investimento en accions ou obrigas do mesmo emisor podera
alcanzar o 20% do patrimonio da IIC. Este limite poderase ampliar ao 35% para un uUnico
emisor, cando concorran causas excepcionais no mercado.

O ministro de Economia e Competitividade e, coa sua habilitacién expresa, a CNMV
precisaran os requisitos establecidos nesta letra d).

e) Non sera de aplicacion cando o obxecto da IIC sexa desenvolver unha politica de
investimento que tome como referencia un determinado indice que cumpra o previsto nos
tres primeiros paragrafos da letra d).

Nestes casos, o investimento en accions ou obrigas do mesmo emisor podera
alcanzar o 10% do patrimonio da IIC. Asi mesmo, poderase investir outro 10% adicional
do patrimonio da IIC en tales valores, sempre que se faga mediante a utilizaciéon de
instrumentos financeiros derivados negociados en mercados secundarios oficiais ou
estranxeiros equivalentes.

O limite conxunto do 20% en valores do mesmo emisor sinalado no paragrafo anterior
poderase ampliar ao 35% para un unico emisor cando concorran circunstancias
excepcionais no mercado que deberan ser valoradas pola CNMV.

A CNMV precisara a maxima desviacion permitida respecto ao indice de referencia, a
sua férmula de calculo e as suas obrigas de informacion.

Artigo 51. Limitaciéns & capacidade de investimento.

1. O investimento nos activos e instrumentos financeiros sinalados no primeiro
paragrafo do numero segundo do artigo anterior, emitidos ou avalados por un mesmo
emisor, as posicions fronte a el en produtos derivados e os depdsitos que a IIC tefa na
dita entidade non podera superar o 20% do patrimonio da IIC.

Para os efectos dos limites establecidos nos numeros 2, 3, 4, 5 e 6, as entidades que
formen parte dun mesmo grupo econémico consideraranse como un Unico emisor.

Consideraranse pertencentes a un mesmo grupo as entidades en que concorran as
condiciéns previstas no artigo 4 da Lei 24/1988, do 28 de xullo.

2. A suma dos investimentos das SICAV pertencentes a un mesmo grupo e dos
fondos de investimento e SICAV xestionados por sociedades xestoras do mesmo grupo
en instrumentos financeiros que incorporen dereitos de voto sobre un emisor non podera
superar o 15% destes, sen que en ningun caso poida implicar a posibilidade de exercer
unha influencia notable sobre o dito emisor.

Ademais, as IIC non poderan investir:

a) En acciéns sen voto dun mesmo emisor por encima do 10 por cento das acciéns
sen voto en circulacion deste.

b) En instrumentos de débeda dun mesmo emisor por encima do 10 por cento dos
instrumentos de débeda en circulacion deste.

¢) Eninstrumentos do mercado monetario dun mesmo emisor por encima do 10 por
cento dos instrumentos do mercado monetario en circulacion deste.

d) En accidns ou participacions dunha mesma IIC por encima do 25% do volume en
circulacion de accions ou participacions desta, sen prexuizo do disposto nos artigos 54 e
seguintes.

Os limites dos paragrafos anteriores non se aplicaran:

i) Aos activos e instrumentos financeiros emitidos ou avalados por un Estado
membro da Unién Europea, as comunidades auténomas, as entidades locais, os
organismos internacionais de que Espafia sexa membro ou por calquera outro Estado.

i) As accions posuidas por unha IIC autorizada conforme a Directiva 2009/65/CE,
do 13 de xullo, no capital dunha sociedade dun terceiro pais que invista os seus activos
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esencialmente en valores de emisores con domicilio social nese pais cando, en virtude da
lexislacion deste, tal participacion constitia para a IIC autorizada conforme a Directiva
2009/65/CE, do 13 de xullo, a Unica posibilidade de investir en valores de emisores dese
pais.

3. Aexposicion ao risco fronte a unha mesma contraparte asociada aos instrumentos
financeiros derivados sinalados no artigo 48.1.g) non podera superar 0 5% do patrimonio
da IIC. Este limite quedara ampliado ao 10% cando a contraparte sexa unha entidade de
crédito.

Os limites do paragrafo anterior tamén se aplicaran aos instrumentos financeiros
derivados sinalados no artigo 48.1.f), excepto se se negocian nun mercado que exixa
depdsito de garantias e exista unha camara de compensacion que se interpofia entre as
partes.

4. Sen prexuizo da excepcion prevista no primeiro paragrafo do niumero 2.b), a
suma dos investimentos nos activos e instrumentos financeiros sinalados no primeiro
paragrafo do numero 2 e na letra c) deste emitidos por un emisor, as posiciéns fronte a el
en produtos derivados e os depésitos que a |IC tefa na dita entidade non podera superar
0 35% do patrimonio da IIC.

5. O investimento en accidons ou participacions emitidas por unha unica IIC, das
mencionadas no artigo 48.1, letras c) e d), non podera superar o 20% do patrimonio da
IIC, sen prexuizo do disposto nos artigos 54 e seguintes. Asi mesmo, o investimento total
en IIC das mencionadas no artigo 48.1.d), non autorizadas conforme a Directiva 2009/65/CE,
do 13 de xullo, non podera superar o0 30% do patrimonio da IIC.

6. O exceso sobre os limites de investimento sinalados nos numeros anteriores
poderao regularizar a IIC no prazo de seis meses contado desde o0 momento en que se
produciu, sempre que ese exceso se producise con posterioridade a data da ultima
adquisicion parcial ou total dos valores en cuestion. Non obstante, cando o exceso supere
os limites en mais dun 35%, a IIC debera reducir ese exceso a unha porcentaxe inferior
ao 35% do limite no prazo de tres meses, sen prexuizo da regularizacion total no prazo
de seis meses.

A CNMV podera, por causas excepcionais alegadas pola IIC, autorizar a ampliacion
dos prazos previstos no paragrafo anterior, sen que en ningun caso poida exceder a dita
ampliacion de tres meses.

7. Os coeficientes de diversificacion de riscos contidos neste artigo non teran que
ser respectados cando se exerzan os dereitos de subscricion referidos a aqueles valores
negociables que formen parte do seu activo. Se como consecuencia do exercicio dos
dereitos de subscricion mencionados ou por causas non imputables a I[IC se superan os
limites de diversificacion, a [IC debera corrixir esa circunstancia tan axifia como sexa
posible, e nas suas operacions de venda debera ter como obxectivo prioritario regularizar
esta situacion, e, en todo caso, dentro dos prazos sinalados no niumero anterior.

8. As porcentaxes a que se refire este artigo mediranse tomando como referencia a
valoracion efectiva do total de activos financeiros e dos valores en cuestion, excepto os
limites previstos no numero 2, que se mediran tomando como referencia o valor nominal
ou o numero de valores. Coa finalidade de asegurar o adecuado cumprimento do previsto
nos numeros anteriores, o ministro de Economia e Competitividade e, coa sua habilitacion
expresa, a CNMV ditaran as normas precisas para determinar qué se debe entender por
valor efectivo e por patrimonio das IIC; para tal efecto, estableceran as formalidades
adecuadas para o control do dito cumprimento.

9. O ministro de Economia e Competitividade e, coa sua habilitacion expresa, a
CNMV poderan elevar ao 20% o limite sinalado no primeiro paragrafo do nimero 2 € na
sua letra a).

10. O importe maximo de cesion de activos en garantia a que se refire o artigo 30.6
da Lei 35/2003, do 4 de novembro, incluira, se é o caso, os axustes na valoracion das
ditas garantias que procedan pola aplicacién de marxes, segundo as practicas habituais
do mercado e en funcidn da natureza e caracteristicas destas.
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Artigo 52. Requisitos para o investimento en instrumentos financeiros derivados.

1. A SXIIC ou, no caso de ser autoxestionada, a SICAV extremara a dilixencia cando
invista en instrumentos financeiros derivados e debera cumprir as obrigas de control
interno establecidas neste regulamento e nas suas disposicions de desenvolvemento.

En todo caso, para realizar operacions con instrumentos financeiros derivados as
citadas entidades deberan constatar que esas operacions son apropiadas aos obxectivos
da IIC e que dispofien dos medios e experiencia necesarios para levar a cabo tal
actividade. Asi mesmo, deberan contar cun sistema de xestion do risco que lles permita
estimar e controlar en todo momento o risco das posicions abertas en instrumentos
financeiros derivados e a sua contribucién ao perfil global de risco da carteira da IIC.

Igualmente, deberan comunicar & CNMV periodicamente os tipos de instrumentos
financeiros derivados utilizados, os riscos asociados, asi como os métodos de estimacion
destes, incluindo, se é o caso, os limites cuantitativos aplicados. A CNMV mantera esta
informacion a disposicion da Autoridade Europea de Valores e Mercados segundo o
previsto no artigo 35 do Regulamento (UE) n.° 1095/2010 do Parlamento Europeo e do
Consello, do 24 de novembro de 2010, polo que se crea unha autoridade europea de
supervision (Autoridade Europea de Valores e Mercados), se modifica a Decision n.°
716/2009/CE e se derroga a Decision 2009/77/CE da Comision e da Xunta Europea de
Risco Sistémico, segundo o previsto no artigo 15 do Regulamento (UE) n.° 1092/2010 do
Parlamento Europeo e do Consello, do 24 de novembro de 2010, relativo & supervision
macroprudencial do sistema financeiro na Uniéon Europea e polo que se crea unha Xunta
Europea de Risco Sistémico.

2. As IIC poderan operar con instrumentos financeiros derivados coa finalidade de
asegurar unha adecuada cobertura dos riscos asumidos en toda ou parte da carteira,
como investimento para xestionar de modo mais eficaz a carteira ou no marco dunha
xestion encamifada a consecuciéon dun obxectivo concreto de rendibilidade, conforme os
obxectivos de xestion previstos no folleto informativo e no regulamento ou estatutos
sociais da IIC. As disposicidons de desenvolvemento deste regulamento precisaran as
finalidades permitidas en funcidon das caracteristicas do instrumento financeiro en
cuestion.

3. A exposicidn total ao risco de mercado asociada a instrumentos financeiros
derivados non podera superar o patrimonio neto da |IC. Para o cumprimento do dito limite
a xestora podera aplicar ou ben a metodoloxia do compromiso, cuxo obxectivo é a
medicion do exceso de apancamento xerado polo investimento en instrumentos
financeiros, ou ben a metodoloxia de valor en risco (metodoloxia VaR) baseada na
limitacion da exposicion global da IIC a través da maxima perda probable en que a IIC
puidese chegar a incorrer nun horizonte temporal e baixo un determinado nivel de
confianza. Dentro da metodoloxia do valor en risco a IIC podera elixir entre a aplicaciéon
dun «VaR» relativo sobre unha carteira de referencia ou dun «VaR» en termos absolutos.
Por exposicion total ao risco entenderase calquera obriga actual ou potencial que sexa
consecuencia da utilizacién de instrumentos financeiros derivados, ou calquera
investimento que xere unha exposicion similar a aquelas.

As primas pagadas pola compra de opcions, ben sexan contratadas illadamente, ben
incorporadas en operacions estruturadas, en ningun caso poderan superar o 10% do
patrimonio da IIC.

Adicionalmente non resultara de aplicacién o limite de 10% sinalado anteriormente as
IIC que leven a cabo unha xestién encamifiada & consecucion dun obxectivo concreto de
rendibilidade.

4. A exposicion ao risco de mercado do activo subxacente asociada a utilizacion de
instrumentos financeiros derivados deberase tomar en conta para o cumprimento dos
limites de diversificacion sinalados no numero 2 do artigo 5 e nos niumeros 1, 4, 5 e 6 do
artigo 51. Para tales efectos, excluiranse os instrumentos derivados cuxo subxacente
sexa un indice bolsista ou de renda fixa que cumpra cos requisitos establecidos no artigo
50.2.d), tipos de xuro, tipos de cambio, divisas, indices financeiros, volatilidade, asi como
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calquera outro subxacente que a CNMV determine por presentar unhas caracteristicas
similares aos anteriores.

5. Habilitase o ministro de Economia e Competitividade e, coa sua habilitacion
expresa, a CNMV para desenvolver o disposto neste artigo. Asi mesmo, a CNMV
determinara a informacién a que se refire o nimero 1, a forma de calculo da exposiciéon
total ao risco de mercado e a exposicidon ao risco de mercado do activo subxacente,
incluindo as condicions para a cobertura e compensacion de posicions, asi como para o
recofiecemento das garantias proporcionadas e o tipo de activos en que se deberan
materializar.

Artigo 53. Liquidez.

1. Para dar cumprimento ao principio de liquidez, as IIC de caracter financeiro
deberan manter un coeficiente minimo de liquidez do 3% do seu patrimonio. O dito
coeficiente calcularase sobre a media mensual de saldos diarios do patrimonio da
institucion e deberase materializar en efectivo, en depdsitos ou contas a vista no
depositario ou noutra entidade de crédito se o depositario non ten esa consideracién, ou
en compravendas con pacto de recompra a un dia en valores de débeda publica. Se o
depositario non ten a consideraciéon de entidade de crédito, a IIC debera incluir no folleto
a identificacion da entidade de crédito en que materializara, se é o caso, o efectivo, os
depdsitos ou contas a vista. O patrimonio non investido en activos que formen parte do
coeficiente de liquidez deberase investir nos activos e instrumentos financeiros aptos
sinalados no artigo 48.

A CNMV podera aumentar o citado coeficiente, sen que poida superar o limite do
10%, cando, a vista da evolucion das subscricions e reembolsos das IIC e da liquidez dos
activos que formen parte do patrimonio das IIC, existan ou se prevexa a existencia de
dificultades para atender os reembolsos nos prazos establecidos na normativa. Asi
mesmo, a CNMV establecera o procedemento para o calculo do coeficiente.

2. A sociedade xestora ou, no caso de ser autoxestionada, a SICAV debera contar
con sistemas internos de control da profundidade do mercado dos valores en que inviste
considerando a negociacion habitual e o volume investido, para procurar unha liquidacién
ordenada das posicions da IIC a través dos mecanismos normais de contratacion. Os
documentos informativos da IIC deberan conter unha explicacion sobre a politica
adoptada a este respecto.

Seccién 2.2 Relacién entre a IIC principal e a sta subordinada

Artigo 54. Definicion de IIC principal e subordinada.

1. Por lIC subordinada entenderase aquela IIC ou un dos seus compartimentos que
fose autorizada a investir, como minimo o 85% dos seus activos en participacions ou
accions doutra [IC ou dun dos compartimentos desta, que recibira o nome de IIC principal.
As IIC subordinadas non poderan investir en mais dunha IIC principal.

2. AIIC subordinada podera investir ata un 15% dos seus activos en:

a) Efectivo, en depdsitos ou contas a vista no depositario ou noutra entidade de
crédito se o depositario non ten esa consideracidon, ou en compravendas con pacto de
recompra a un dia en valores de débeda publica a que se refire o artigo 53.

b) Instrumentos financeiros derivados coa finalidade de asegurar unha adecuada
cobertura dos riscos asumidos en toda ou parte da carteira que poden ser utilizados
unicamente para efectos de cobertura, de conformidade cos artigos 48.1.f) e g) e 52.3.

c) Bens mobles e inmobles indispensables para o exercicio directo da sua actividade,
cando a IIC sexa unha sociedade de investimento.
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Para efectos do cumprimento do artigo 52.3, a IIC subordinada calculara o seu risco
global en relacion cos instrumentos financeiros derivados combinando o seu propio risco
directo, de conformidade co paragrafo primeiro, letra b), cun dos riscos seguintes:

a) O risco efectivo da IIC principal en relacidon cos instrumentos financeiros
derivados, de forma proporcional ao investimento da IIC subordinada na IIC principal.

b) O risco global maximo potencial da IIC principal en relacién cos instrumentos
financeiros derivados previstos no regulamento ou nos estatutos sociais da IIC principal
de forma proporcional ao investimento da IIC subordinada na IIC principal.

3. Por lIC principal entenderase unha IIC ou un dos seus compartimentos, que:

a) Conte entre os seus participes ou accionistas polo menos unha |IC subordinada.
b) Non sexa unha IIC subordinada.
c) Non posua accions nin participacions nunha IIC subordinada.

4. Cando unha IIC principal tefia entre os seus participes ou accionistas polo menos
duas IIC subordinadas non sera de aplicacion o artigo 1.2.

Cando unha IIC principal autorizada en Espafia non obtefia fondos, bens ou dereitos
de cidadans doutro Estado membro da Unién Europea, sendén que sé conte cunha ou
mais |IC subordinadas noutro Estado membro, non lle sera de aplicacion o disposto no
artigo 16 da Lei 35/2003, do 4 de novembro.

Cando unha IIC principal autorizada noutro Estado membro da Unién Europea non
obtefia fondos, bens ou dereitos de cidadans doutro Estado membro, salvo de cidadans
do Estado onde esta autorizada, senén que sé conte cunha ou mais IIC subordinadas en
Espana, non lle sera de aplicacion o disposto nos artigos 15, 80.z.sexies e 81.z.quater da
Lei 35/2003, do 4 de novembro.

Artigo 55. Autorizacion da IIC subordinada.

1. A CNMV autorizara o investimento dunha IIC subordinada autorizada en Espafa
nunha determinada IIC principal no prazo de quince dias habiles desde a presentacién da
solicitude ou desde o momento en que a documentacion do expediente estea completa,
se se cumpre o disposto neste regulamento.

2. AIIC subordinada facilitara 8 CNMV a seguinte documentacion:

a) Os regulamentos ou estatutos sociais da IIC subordinada e principal;

b) O folleto e o documento cos datos fundamentais para o investidor da IIC
subordinada e da IIC principal;

c) O acordo entre a IIC subordinada e a IIC principal ou as normas internas de
exercicio da actividade a que se refire o artigo 56.1;

d) Se é o caso, a informacion que se debe facilitar aos participes ou accionistas,
segundo se especifica no artigo 66.1.

e) Cando a lIC principal e a subordinada tefian depositarios distintos, o acordo de
intercambio de informacion entre os seus respectivos depositarios a que se refire o artigo
63.1.

f) Cando a IIC principal e a subordinada tefian auditores distintos, o acordo de
intercambio de informacion entre os seus respectivos auditores a que se refire o artigo 64.1.

Cando a lIC principal non fose autorizada en Espafa, a IIC subordinada proporcionara
asi mesmo un certificado acreditativo das autoridades competentes do Estado membro
da Union Europea de orixe da IIC principal que demostre que esa |IC cumpre as
condiciéns establecidas no artigo 54.3 b) e c¢). A lIC subordinada facilitara os documentos
en castelan ou noutra lingua admitida pola CNMV.

A documentacién a que fan referencia as letras e) e f) non sera necesaria cando
ambas as IIC sexan espafiolas e non fosen autorizadas conforme a Directiva 2009/65/CE,
do 13 de xullo.
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Non obstante, eximirase a |IC subordinada autorizada en Espafia da presentacion da
documentacion das letras a) e b) relativa a sua IIC principal, cando esta estea inscrita na
CNMV.

3. Habilitase a CNMV para establecer modelos normalizados de acordos entre a lIC
subordinada e a IIC principal, das normas internas de exercicio da actividade a que se
refire o artigo 56.1, de acordo de intercambio de informacion entre depositarios e de
acordo de intercambio de informacion entre auditores.

Artigo 56. Relacion entre a IIC principal e subordinada.

1. As IIC principais facilitaran a calquera das suas IIC subordinadas todos os
documentos e a informacion necesarios para que estas ultimas poidan cumprir os
requisitos establecidos na Lei 35/2003, do 4 de novembro, e a sua normativa de
desenvolvemento, ou no caso de que a lIC subordinada fose autorizada noutro Estado
membro da Unidn Europea, as disposicions desa lexislacion que incorporen a Directiva
2009/65/CE, do 13 de xullo. Para isto, a IIC principal e a subordinada celebraran un
acordo.

2. Aentrada en vigor dese acordo sera condicién previa para a consideracion da IIC
subordinada como tal. Este acordo estara dispoiible, logo de solicitude e de forma
gratuita, para todos os participes ou accionistas.

En caso de que a IIC principal e a subordinada estean xestionadas pola mesma
sociedade xestora, o acordo podera ser substituido por unhas normas internas de
exercicio da actividade que garantan o cumprimento dos requisitos recollidos neste
namero.

Artigo 57. Contido do acordo entre a lIC principal e a subordinada.
O acordo a que se refire 0 niUmero anterior incluird os seguintes elementos:
a) No que se refire ao acceso a informacion:

1. O modo e o momento en que a |IC principal facilitara a 1IC subordinada un
exemplar do seu regulamento ou estatutos sociais, do folleto e do documento cos datos
fundamentais para o investidor ou calquera modificacién deles.

2.° O modo e o momento en que a IIC principal comunicara a |IC subordinada que
delega en terceiros as funcidns de xestion do investimento e de xestion do risco.

3.° Se é o caso, o modo e o momento en que a IIC principal proporcionara & IIC
subordinada documentos internos de funcionamento, tales como o seu proceso de xestion
do risco e os seus informes de cumprimento.

4.° Os datos que a IIC principal debera notificar & IIC subordinada sobre as
infraccidéns da lexislacién, o regulamento ou estatutos sociais e do acordo a que se refire
0 numero anterior, cometidas pola IIC principal, asi como o0 modo e o momento da
notificacion.

5.° Cando a lIC subordinada utilice instrumentos financeiros derivados para efectos
de cobertura, o modo e o momento en que a lIC principal facilitara a IIC subordinada
informacion sobre o seu risco efectivo en relacién con instrumentos financeiros derivados,
co fin de que a IIC subordinada poida calcular o seu propio risco global, segundo o
establecido na letra a) do segundo paragrafo do artigo 54.2.

6.° Unha declaracién en que a lIC principal asegure que informara a IIC subordinada
de calquera outro acordo de intercambio de informacion que subscriba con terceiros e, se
€ o0 caso, o modo e o momento en que a IIC principal pora eses acordos & disposicién da
IIC subordinada.

b) No que se refire aos principios de investimento e desinvestimento pola IIC
subordinada:
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1.° Unha declaracién dos tipos de participacidons ou acciéns da IIC principal en que
pode investir a IIC subordinada.

2.° As comisions e gastos a cargo da IIC subordinada, e informacion sobre calquera
reducion ou retrocesion destes pola IIC principal.

3.° Se procede, as condiciéns en que se podera realizar unha transferencia inicial
ou ulterior de activos en especie da IIC subordinada & IIC principal.

c) No que se refire as disposiciéns en materia de negociacion:

1.° A coordinacién da frecuencia e o momento de calculo do valor liquidativo e da
publicacién dos prezos das participacions ou accions.

2.° A coordinacién da transmisién das ordes de negociacion pola IIC subordinada,
incluido, se é o caso, o papel dos intermediarios ou de calquera outro terceiro.

3.° Se é o caso, calquera medida necesaria para ter en conta o feito de que unha
das IIC ou ambas cotizan ou son obxecto de negociacion nun mercado secundario.

4.° En caso necesario, outras medidas adecuadas para garantir o cumprimento do
previsto no artigo 59.1.

5.° Cando as participacions ou acciéons da |IC subordinada e a IIC principal estean
denominadas en moedas diferentes, a base de conversidén das ordes de negociacion.

6.° Os ciclos de liquidacién e as modalidades de pagamento das adquisicions ou
subscricidns e as recompras ou reembolsos de acciéns ou participacions da IIC principal,
en particular, cando asi o acorden as partes, as condiciéns en que a IIC principal podera
liquidar as solicitudes de reembolso ou recompra transferindo activos en especie a IIC
subordinada, concretamente nos casos recollidos nos artigos 60.1 e 61.1.

7.° Os procedementos que garantan a xestion adecuada das consultas e
reclamaciéns dos participes ou accionistas.

8.° Cando o regulamento ou os estatutos sociais e o folleto da IIC principal lle
confiran determinados dereitos ou poderes en relaciéon cos participes ou accionistas, e a
IIC principal decida limitar ou renunciar ao exercicio da totalidade ou unha parte de tales
dereitos e poderes en relacion coa |IC subordinada, unha declaraciéon das condicidéns
desta limitacién ou renuncia.

9.° O modo e momento da notificacién por unha das IIC da suspension temporal e
do restablecemento das operacions de recompra, reembolso, adquisicion ou subscricidén
de participacions desa IIC.

10.° Os mecanismos existentes para notificar e emendar erros de valoracién na IIC
principal.

d) No que se refire as disposicions en relacion co informe de auditoria:

1.° Cando a IIC subordinada e a IIC principal se axusten aos mesmos exercicios
contables, a coordinacion da presentacion dos seus informes periddicos.

2.° Cando a IIC subordinada e a IIC principal se axusten a exercicios contables
diferentes, as disposicions que permitan a lIC subordinada obter da IIC principal toda a
informacion necesaria para poder presentar a tempo os seus informes periédicos e que
garantan que o auditor da IIC principal estea en condiciéns de presentar un informe para
este fin especifico na data de peche da IIC subordinada de conformidade co artigo 64.3.

e) No que se refire a notificacion de modificacions:

1. O modo e o momento de natificacion pola IIC principal das modificacions
propostas e efectivas do seu regulamento ou estatutos sociais, do folleto e do documento
cos datos fundamentais para o investidor, se esas condicions difiren das disposicions en
materia de notificacion aos participes ou accionistas establecidas no regulamento da IIC
principal, nos seus estatutos sociais ou no folleto.

2.° O modo e o momento de notificacién, pola IIC principal, de toda proposta ou
proxecto de liquidacion, fusiéon ou escision.
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3.° O modo e o momento de notificacién, por unha das IIC, de que deixou ou deixara
de cumprir as condicidéns para ser considerada IIC subordinada ou IIC principal.

4.° O modo e o momento de notificacién, por unha das IIC, de que pretende
substituir a sua sociedade de xestién, o seu depositario, o seu auditor ou calquera terceiro
autorizado a desempefiar funciéns de xestion dos investimentos ou de xestién do risco.

5.° O modo e o momento de notificacidon doutras modificacions que a lIC principal se
comprometa a comunicar.

Artigo 58. Contido das normas internas de exercicio da actividade.

1. As normas internas de exercicio da actividade a que se refire 0 numero 1 incluiran
0s seguintes elementos:

a) No que se refire a conflitos de intereses, medidas adecuadas para atenuar os que
poidan xurdir entre a IIC subordinada e a IIC principal, ou entre a IIC subordinada e outros
participes ou accionistas da IIC principal, na medida en que estes non se aborden de
maneira suficiente nas medidas aplicadas pola sociedade xestora en cumprimento da
lexislacion espanola ou do Estado membro da Unidén Europea en que foi autorizada.

b) No que se refire aos principios de investimento e desinvestimento pola 1IC
subordinada, polo menos:

1.° Unha declaracién dos tipos de acciéns ou participacions da IIC principal en que
pode investir a IIC subordinada.

2.° As comisidns e gastos a cargo da IIC subordinada, e informacion sobre calquera
reducion ou retrocesion destes pola IIC principal.

3.° Se procede, as condicidéns en que se podera realizar unha transferencia inicial
ou ulterior de activos en especie da IIC subordinada a IIC principal.

c) No que se refire as disposicions en materia de negociacién, polo menos:

1.° Coordinacién da frecuencia e do momento de célculo do valor liquidativo e da
publicacién dos prezos das participacions ou accions.

2.° Coordinacion da transmision das ordes de negociacion pola IIC subordinada,
incluido, se é o caso, o papel dos intermediarios ou de calquera outro terceiro.

3.° Se é o caso, calquera medida necesaria para ter en conta o feito de que unha
das IIC, ou ambas, cotizan ou son obxecto de negociacion nun mercado secundario.

4.° Medidas adecuadas para garantir o cumprimento do previsto no namero
seguinte.

5.° Cando as participacions ou accions da IIC subordinada e a IIC principal estean
denominadas en moedas diferentes, a base de conversion das ordes de negociacion.

6.° Os ciclos de liquidacién e as modalidades de pagamento das adquisicions ou
subscricidns e as recompras ou reembolsos de accions ou participacions da IIC principal,
en particular, cando asi o acorden as partes, as condiciéns en que a IIC principal podera
liquidar as solicitudes de reembolso ou recompra transferindo activos en especie a IIC
subordinada, concretamente nos casos recollidos nos artigos 60.1 e 61.1.

7.° Cando o regulamento ou os estatutos sociais e o folleto da IIC principal lle
confiran determinados dereitos ou poderes en relacidon cos participes ou accionistas, e a
IIC principal decida limitar ou renunciar ao exercicio da totalidade ou unha parte de tales
dereitos e poderes en relacion coa |IC subordinada, unha declaracion das condicions
desta limitacion ou renuncia.

8.° O modo e momento da notificacién por unha das IIC da suspension temporal e
do reinicio das operacions de recompra, reembolso, adquisicién ou subscricidon de
participacions desa IIC.

9.° Os mecanismos existentes para notificar e emendar erros de valoracién na IIC
principal.

d) No que se refire as disposicions en relacion co informe de auditoria, polo menos:
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1.° Cando a lIC subordinada e a IIC principal se axusten aos mesmos exercicios
contables, a coordinacion da presentacion dos seus informes periddicos.

2.° Cando a IIC subordinada e a IIC principal se axusten a exercicios contables
diferentes, as disposicidns que permitan a lIC subordinada obter da IIC principal toda a
informacién necesaria para poder presentar a tempo os seus informes periédicos e que
garantan que o auditor da IIC principal estea en condicidons de presentar un informe para
este fin especifico na data de peche da IIC subordinada de conformidade co artigo 64.3.

Artigo 59. Coordinacién da IIC principal e a subordinada.

1. As IIC principais e as subordinadas adoptaran as medidas oportunas para
coordinar o calendario do calculo e da publicacion do seu valor liquidativo, que debera
cumprir en todo caso o disposto nos artigos 78 e seguintes, para evitar a sincronizacion
co rendemento de mercado das suas participacions ou accions.

2. Sen prexuizo do disposto no artigo 4.10, cando unha IIC principal suspenda
temporalmente a recompra, o reembolso ou a subscricion das suas participacions ou
accions, por iniciativa propia ou por instancia da CNMV ou da sua autoridade competente,
todas as suas |IC subordinadas poderan suspender a recompra, o reembolso ou a
subscricién das suas participacions ou acciéons durante o mesmo periodo que a |lIC
principal.

Artigo 60. Liquidacion.

1. Cando a lIC principal se liquide, tamén a IIC subordinada debera ser obxecto de
liquidacién, a non ser que a CNMV autorice o seguinte:

a) A substitucion da IIC principal.
b) A modificaciéon dos regulamentos do fondo ou os estatutos sociais co fin de que a
IIC subordinada se poida transformar nunha IIC que non o sexa.

A liquidacion dunha IIC principal autorizada en Espafia non podera ter lugar ata
transcorridos tres meses desde que informase da decisidon de liquidacion a todos os seus
participes ou accionistas e, se € o caso, as autoridades competentes dos Estados
membros da Unidén Europea de orixe das suas |IC subordinadas.

2. A lIC subordinada autorizada en Espafia debera presentar a CNMV, no prazo
maximo de dous meses desde que a |IC principal lle comunicase a decisién vinculante de
liquidacién, ou polo menos tres meses antes da data de inicio da liquidacién no caso de
que a lIC principal comunicase a IIC subordinada a sua decision vinculante de liquidacion
con mais de cinco meses de antelacion & data de inicio da liquidacion, a seguinte
documentacién:

a) Cando se propofia investir polo menos o 85% dos seus activos en accions ou
participacions doutra IIC principal, de conformidade co previsto na letra a) do numero
anterior:

1.° Unha solicitude de autorizacién do dito investimento.

2.° Unha solicitude de autorizaciéon das modificacions previstas no seu regulamento
ou estatutos sociais.

3.° As modificaciéns do seu folleto e do documento cos datos fundamentais para o
investidor.

4.° Os demais documentos exixidos en virtude do artigo 55.2.

b) Cando se propofia converterse nunha I[IC que non sexa unha IIC subordinada, de
conformidade co previsto na letra b) do niumero anterior:

1.° Unha solicitude de autorizacién das modificacions previstas no seu regulamento
ou estatutos sociais.
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2.° As modificaciéns do seu folleto e do documento cos datos fundamentais para o
investidor.

c) Cando a lIC se propona entrar en liquidacion, unha notificacién de tal intencién.
En tal caso debera informar sen demora os seus participes ou accionistas de tal intencion.

3. A CNMV ditara unha resolucién motivada e notificaralla a 11IC subordinada
autorizada en Espana no prazo de quince dias habiles tras a presentacion da
documentacién a que se refire a letra a) ou a letra b) do nimero anterior, segundo o caso.
A 1IC subordinada comunicara esta autorizacion a lIC principal.

4. Cando o pagamento do produto da liquidaciéon da IIC principal se deba efectuar
antes de que a lIC subordinada autorizada en Espafa vaia empezar a investir, ben nunha
IIC principal diferente, de conformidade co previsto na letra a) do numero 1 do artigo
seguinte, ben conforme a sua nova politica de investimento, de conformidade co previsto
na letra b) do numero 1 do artigo seguinte, a CNMV concedera unha autorizacion
supeditada as seguintes condicions:

a) Que a lIC subordinada reciba o produto da liquidacién:

1.° En efectivo, ou,

2.° Unha parte ou a totalidade como transferencia de activos en especie, cando a
IIC subordinada asi o desexe e cando isto se recolla no acordo celebrado entre a IIC
subordinada e a IIC principal ou nas normas internas de exercicio da actividade, e na
decision vinculante de liquidacion.

b) Que calquera importe en efectivo que posua ou reciba a IIC subordinada de
conformidade con este punto se reinvista unicamente con fins de xestion eficiente de
tesouraria antes da data en que a lIC subordinada vaia empezar a investir, ben nunha IIC
principal diferente, ben conforme a stia nova politica de investimento.

5. Unha vez que a CNMV notifique a IIC subordinada autorizada en Espaia a
autorizacion a que se refire a letra a) do numero 1, esta adoptara as medidas necesarias
para cumprir coa maior brevidade o previsto no artigo 66.

Artigo 61.  Fusién e escision.

1. Cando a lIC principal se fusione con outra IIC ou se escinda en duas ou mais IIC,
a lIC subordinada autorizada en Espafia debera ser obxecto de liquidacién, a non ser que
a CNMV autorice que a IIC subordinada:

a) Continte sendo unha IIC subordinada da mesma IIC principal, nos casos en que
a lIC principal sexa a IIC beneficiaria da fusion prevista, ou nos casos en que a |lIC
principal vaia seguir existindo, sen cambios substanciais, como unha das IIC resultantes
da escision prevista.

b) Se converta nunha IIC subordinada doutra IIC principal xurdida a raiz da fusion
ou escision prevista da IIC principal, nos casos en que a IIC principal é a IIC fusionada e,
debido a fusion, a IIC subordinada se converta en accionista ou participe da IIC
beneficiaria ou nos casos en que a lIC subordinada se converta en participe ou accionista
dunha IIC xurdida dunha escision e que é substancialmente diferente da IIC principal
inicial.

c) Substitia a IIC principal por outra allea a fusién ou escision.

d) Modifique os seus regulamentos ou estatutos sociais co fin de se transformar
nunha IIC que non sexa subordinada.

A fusion ou escision dunha IIC principal autorizada en Espafa sera efectiva cando
esta facilitase a todos os seus participes ou accionistas e, se é o caso, as autoridades
competentes dos Estados membros da Unidn Europea de orixe das suas |IC subordinadas
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a informacién que se especifica no artigo 42, ou informacién equiparable a esta, como
mais tarde 60 dias naturais antes da data de efectividade prevista.

Salvo cando a CNMV, se a IIC subordinada foi autorizada en Espafia, ou as suas
autoridades competentes, se foi autorizada noutro Estado membro da Unién Europea,
outorgasen autorizacion conforme o previsto no paragrafo primeiro, letra a), a IIC
principal autorizada en Espafia permitira que a subordinada recompre ou reembolse as
accions ou participaciéns posuidas na IIC principal antes de que a fusién ou escision
sexa efectiva.

2. AlIC subordinada autorizada en Espafia debera presentar & CNMV no prazo
maximo dun mes desde que recibise da IIC principal a informacion que se especifica no
artigo 42, ou informacion equiparable a esta; ou polo menos tres meses antes da data
efectiva prevista para a fusion ou escision, no caso de que a IIC principal facilitase a IIC
subordinada a dita informacién con polo menos catro meses de antelacion a data efectiva
prevista para a fusion ou escision, a seguinte documentacion:

a) Cando se propofia continuar sendo unha IIC subordinada da mesma IIC principal
de conformidade co previsto na letra a) do nimero anterior:

1.° Unha solicitude de autorizacién neste sentido.

2.° Se é o caso, unha solicitude de autorizacién das modificaciéns previstas no seu
regulamento ou estatutos sociais.

3.° Se é o caso, as modificaciéns do seu folleto e do documento cos datos
fundamentais para o investidor.

b) Cando se propofia converterse nunha |IC subordinada doutra IIC principal xurdida
a raiz da fusion ou escision prevista da IIC principal, de conformidade co previsto na letra
b) do nimero anterior, ou cando se propofia investir polo menos o 85% dos seus activos
en accions ou participacions doutra IIC principal allea a fusién ou escisién, de
conformidade co previsto na letra c) do niumero anterior:

1.° Unha solicitude de autorizacién do dito investimento.

2.° Unha solicitude de autorizacion das modificaciéns previstas no seu regulamento
ou estatutos sociais.

3.° As modificaciéns do seu folleto e do documento cos datos fundamentais para o
investidor.

4.° Os demais documentos exixidos en virtude do artigo 55.2.

c) Cando se propofia converterse nunha IIC que non sexa unha IIC subordinada, de
conformidade co previsto na letra d) do nimero anterior:

1.° Unha solicitude de autorizacion das modificacidéns previstas no seu regulamento
ou estatutos sociais.

2.° As modificaciéns do seu folleto e do documento cos datos fundamentais para o
investidor.

d) Cando a lIC se propofia entrar en liquidacion, unha notificacion de tal intencion.
En tal caso debera informar sen demora a lIC principal e os seus participes ou accionistas
de tal intencion.

3. A CNMV ditara unha resolucion motivada e notificaralla & 11IC subordinada
autorizada en Espafa no prazo de quince dias habiles tras a presentacién da
documentacién a que se refire a letra a), a letra b) ou a letra ¢) do numero anterior,
segundo o caso. A lIC subordinada comunicara esta autorizacién a IIC principal.

4. Unha vez que a CNMV notifique a IIC subordinada autorizada en Espana a
autorizacion a que se refire a letra b) do artigo 61.2, esta adoptara as medidas necesarias
para cumprir coa maior brevidade o previsto no artigo 66.
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Artigo 62. Recompra e reembolso.

1. Nos procedementos a que se refiren as letras b), ¢) ou d) do artigo 61.1, a lIC
subordinada autorizada en Espana exercera o dereito a solicitar a recompra e o reembolso
das suas accidons ou participacions na IIC principal de conformidade co artigo 44, e
terceiro paragrafo do artigo 61.1, se a CNMV non concedeu a autorizacién necesaria
correspondente, polo menos o dia habil anterior ao ultimo dia en que a IIC subordinada
poida solicitar a recompra ou o reembolso das suas accidéns ou participacions na IIC
principal.

A lIC subordinada tamén exercera este dereito co fin de asegurarse de que non se vexa
lesionado o dereito dos seus propios participes ou accionistas a solicitar a recompra ou o
reembolso das suas accions ou participacions de conformidade coa letra d) do artigo 66.1.

Antes de exercer o dereito mencionado no paragrafo primeiro, a [IC subordinada
tomara en consideracion as solucions alternativas que poidan evitar ou reducir os custos
de transaccion ou outros efectos negativos para os seus propios participes ou accionistas.

2. Cando a lIC subordinada autorizada en Espafa solicite a recompra ou o
reembolso das suas acciéns ou participacions na IIC principal recibira:

a) O produto da recompra ou o reembolso en efectivo, ou

b) Unha parte ou a totalidade do produto da recompra ou o reembolso como
transferencia en especie se a |IC subordinada asi o desexa e isto se recolle no acordo
entre a lIC subordinada e a lIC principal ou nas normas internas de exercicio da actividade.
A 1IC subordinada podera converter en efectivo en calquera momento calquera parte dos
activos transferidos.

A CNMV concedera a autorizacion a que se refire o artigo 61.1 a IIC subordinada
autorizada en Espana coa condicion de que calquera importe en efectivo que posua ou
reciba a |IC subordinada de conformidade con este punto se reinvista unicamente con fins
de xestion eficiente de tesouraria antes da data en que a IIC subordinada vaia empezar a
investir ben na nova IIC principal, ben conforme a sua nova politica de investimento.

Artigo 63. Depositarios das IIC principal e subordinada.

1. Cando a lIC principal e a subordinada tefian depositarios distintos, estes ultimos
celebraran un acordo de intercambio de informacién co fin de que ambos os depositarios
poidan desempefiar as suas funcions.

A lIC subordinada non podera investir na principal ata que non entre en vigor o dito
acordo.

O cumprimento por parte do depositario da IIC principal e o da subordinada dos
requisitos establecidos neste artigo, non supora infraccion de ningunha disposicién que
restrinxa a divulgacion de informacién ou se refira a proteccion de datos cando a dita
disposicion fose establecida en virtude dun contrato ou de normas de rango legal,
regulamentario ou administrativo. Dese cumprimento non derivard responsabilidade
ningunha para o depositario nin para calquera persoa que actie no seu nome.

A IIC subordinada ou, se é o caso, a sua sociedade xestora transmitira ao seu
depositario calquera informacion relativa & IIC principal que sexa necesaria para o
cumprimento das obrigas do depositario da IIC subordinada.

2. O acordo a que se refire o nUmero anterior incluira os seguintes termos:

a) Os documentos e a informacién que deberan intercambiar con caracter habitual
ambos os depositarios, indicando se estes llos proporcionara un depositario a outro por
propia iniciativa ou logo de solicitude.

b) Aforma e o momento ou prazo de transmisién da informacién polo depositario da
IIC principal ao depositario da |IC subordinada.

¢) A coordinacion da participacion de ambos os depositarios, tendo en conta as suas
obrigas respectivas, en cuestiéns operativas, en particular:
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1.° O procedemento de calculo do valor liquidativo de cada IIC, incluida calquera
medida para evitar as actividades de sincronizacién co rendemento do mercado, de
conformidade co artigo 59.1.

2.° O tratamento das instruciéns da lIC subordinada para a adquisicion, subscriciéon
ou solicitude de recompra ou reembolso das acciéns ou participacions na IIC principal, e
a liquidacién destas transaccions, incluida calquera disposicion relativa a transferencia de
activos en especie.

d) A coordinacion dos procedementos contables de peche de exercicio.

e) Os datos que o depositario da IIC principal debera notificar ao depositario da IIC
subordinada sobre das infraccidns da lexislaciéon e a sia normativa de desenvolvemento
e o regulamento ou os estatutos sociais, cometidas pola IIC principal, asi como a forma e
0 momento da notificacion.

f) O procedemento para tramitar as solicitudes especificas de axuda dun depositario
a outro.

g) O tipo de continxencias especificas que deba notificar un depositario a outro, asi
como 0 modo e 0 momento da notificacion.

3. Cando a lIC principal fose autorizada en Espafa, o seu depositario informara
inmediatamente a CNMV, a IIC subordinada ou, se é o caso, a sua sociedade xestora e o
depositario da IIC subordinada, de toda posible irregularidade, conforme a Lei 35/2003,
do 4 de novembro, e a sia normativa de desenvolvemento, que detecte no exercicio das
suas funciéns, que poida ter un impacto negativo sobre a IIC subordinada. Entre outras,
informara das seguintes:

a) Os erros no calculo do valor liquidativo da IIC principal.

b) Os erros en transacciéns de adquisicion, subscricion ou solicitude de recompra
ou reembolso de accidéns ou participacions na IIC principal e na liquidacidon desas
transaccions, realizadas pola IIC subordinada.

c) Os erros no pagamento ou a capitalizacién dos rendementos procedentes da IIC
principal, ou no calculo de calquera retencién a conta conexa.

d) O incumprimento dos obxectivos ou da politica de investimento da IIC principal,
descritos no regulamento ou nos estatutos sociais, no folleto ou no documento cos datos
fundamentais para o investidor.

e) Avulneracion dos limites de investimento e préstamo establecidos na Lei 35/2003,
do 4 de novembro, ou na sua normativa de desenvolvemento, no regulamento ou
estatutos sociais, no folleto ou no documento cos datos fundamentais para o investidor.

Artigo 64. Auditores das IIC principal e subordinada.

1. Cando a lIC principal e a subordinada tefian auditores distintos, estes ultimos
celebraran un acordo de intercambio de informacién co fin de que ambos os auditores
poidan desempefiar as suas funcions, incluidas as disposiciéns adoptadas para cumprir
0s requisitos do numero 4.

A lIC subordinada non podera investir na principal ata que non entre en vigor o dito
acordo.

2. O acordo a que se refire 0 nUmero anterior incluira os seguintes termos:

a) Os documentos e a informacion que deberan intercambiar con caracter habitual
ambos os auditores, indicando se os documentos e a informacion llos proporcionara un
auditor a outro por propia iniciativa ou logo de solicitude.

b) Aforma e o momento ou prazo de transmision da informacién polo auditor da IIC
principal ao auditor da IIC subordinada.

¢) A coordinacion da intervencion de cada auditor nos procedementos contables de
peche do exercicio na |IC correspondente.
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d) As cuestiéns que se consideraran irregularidades, reflectidas no informe de
auditoria do auditor da IIC principal, para efectos do previsto no segundo paragrafo do
numero 4.

e) O modo e o momento para tramitar as solicitudes especificas de axuda dun
auditor a outro, incluida a peticién de informacién adicional sobre irregularidades
reflectidas no informe de auditoria do auditor da IIC principal.

f) As disposicions relativas a preparacion dos informes de auditoria mencionados no
nuamero 4, e o modo e o momento de entrega do informe de auditoria da IIC principal e
dos proxectos de informe ao auditor da IIC subordinada.

g) Se a lIC subordinada e a IIC principal tefien datas diferentes para o peche do
exercicio contable, o modo e o momento en que o auditor da IIC principal elaborara o
informe especifico a que se refire 0 ndmero 4 e o entregara, xunto cos proxectos de
informe, ao auditor da 1IC subordinada.

3. No seu informe de auditoria, o auditor da IIC subordinada tera en conta o informe
de auditoria do da IIC principal. Se a IIC subordinada e a principal seguen distintos
exercicios contables, o auditor da IIC principal elaborara un informe para este fin
especifico nunha data de peche que coincida coa data de peche da IIC subordinada.

O auditor da IIC subordinada informara, en particular, de toda posible irregularidade
reflectida no informe de auditoria da IIC principal, e das suas repercusiéns na |IC
subordinada.

4. O cumprimento por parte do auditor da IIC principal e o da subordinada dos
requisitos establecidos no presente artigo non supora infraccion de ningunha disposicion
que restrinxa a divulgacion de informacion ou se refira a proteccion de datos cando esa
disposicion fose establecida en virtude dun contrato ou de normas de rango legal,
regulamentario ou administrativo. Dese cumprimento non derivara responsabilidade
ningunha para o auditor nin para calquera persoa que actie no seu nome.

Artigo 65. Informacioén obrigatoria e comunicacions publicitarias das IIC subordinadas.
1. O folleto da IIC subordinada contera a seguinte informacion adicional:

a) Unha declaracién en que conste que a IIC ten a condiciéon de subordinada dunha
determinada IIC principal e, como tal, inviste permanentemente, como minimo, o 85% dos
seus activos en participacions ou acciéns dese IIC principal.

b) Os obxectivos e a politica de investimento, incluidos o perfil de risco e a
determinacion de se o rendemento da IIC subordinada e da principal son idénticos, ou en
que medida e por que razéns difiren, xunto cunha descricion dos investimentos realizados
de conformidade co artigo 54.2.

¢) Unha breve descricion da IIC principal, a stia organizacién, o seu obxectivo e a
sua politica de investimento, asi como o perfil de risco e indicacién de onde se pode obter
o folleto da IIC principal.

d) Un resumo do acordo entre a IIC subordinada e a principal ou das normas
internas de exercicio da actividade a que se refire o artigo 56.

e) O modo a través do cal os participes ou accionistas poden obter informacién
adicional sobre a IIC principal e o acordo entre a IIC subordinada e a principal a que se
refire o artigo 56.

f) Unha descricién de calquera remuneracion ou reembolso de custos que deba
satisfacer a IIC subordinada en virtude dos seus investimentos en participaciéns ou
accions da lIC principal e, asi mesmo, dos gastos agregados da IIC subordinada e a
principal.

g) Unha descricion das repercusions fiscais que os investimentos na IIC principal
tefian para a |IC subordinada.

2. O informe anual da IIC subordinada contera adicionalmente unha declaracién dos
gastos agregados da IIC subordinada e da principal.
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Os informes anual e semestral da IIC subordinada indicaran onde se poden obter os
informes anual e semestral da IIC principal.

3. AIIC subordinada autorizada en Espafia debera presentar o folleto, o0 documento
cos datos fundamentais para o investidor e toda posible modificacién deles, asi como os
informes anual e semestral da IIC principal, 8 CNMV.

Non obstante, eximirase a |IC subordinada autorizada en Espafia da presentacion da
citada documentacion relativa a sua IIC principal, cando a IIC principal estea inscrita na
CNMV.

4. A IIC subordinada debera facer constar nas pertinentes comunicaciéns
publicitarias o feito de que inviste permanentemente como minimo o 85% dos seus
activos en participacions ou acciéns dunha determinada IIC principal.

5. A IIC subordinada facilitara aos investidores, logo de solicitude e de forma
gratuita, un exemplar en papel do folleto e dos informes anual e semestral da IIC principal.
O folleto poderase facilitar tamén nun soporte duradeiro ou a través da paxina web da
sociedade xestora.

Artigo 66. Transformacion de IIC existentes en IIC subordinadas e substitucion de 1IC
principal.

1. Unha IIC autorizada en Espafa que foi autorizada como IIC non subordinada ou
ben como [IC subordinada doutra IIC principal debera remitir aos seus participes ou
accionistas a seguinte informacion para transformarse nunha [IC subordinada ou para
substituir a sua IIC principal:

a) Unha declaracion en que conste que a CNMV autorizou o investimento nesa IIC
principal.

b) O documento cos datos fundamentais para o investidor da IIC subordinada e da
IIC principal. No caso de que algun dos documentos anteriores ainda non estea rexistrado
na CNMV, entregarase un borrador do documento que se prevé rexistrar.

c) A data en que a lIC subordinada vaia iniciar o seu investimento na IIC principal
ou, se investiu xa nela, a data en que o seu investimento exceda o limite aplicable
conforme os artigos 50 e 51.

d) Unha declaracion en que conste que os participes ou accionistas poden exercer o
dereito de separacioén, durante un prazo de 30 dias naturais; este dereito sera efectivo
desde o momento en que a lIC subordinada facilitase a informacién a que se refire este
punto.

2. Ainformacion a que se refire o nimero anterior facilitarase polo menos 30 dias
naturais antes da data a que se refire 0 numero primeiro, letra c), en papel ou noutro
soporte duradeiro, segundo se define este no artigo 18.1 da Lei 35/2003, do 4 de
novembro.

Cando a informacién se vaia proporcionar a totalidade ou a algun dos participes ou
accionistas nun soporte duradeiro distinto do papel, deberanse cumprir as condiciéns
seguintes:

a) A transmision da informacién debera ser adecuada ao contexto en que se
desenvolvan, ou se vaian desenvolver, as relaciéns comerciais entre o participe ou
accionista e a lIC subordinada, ou, se é o caso, a sociedade de xestion.

Para estes efectos considerarase adecuada a transmision de informacién por via
electronica se existen probas de que o participe ou accionista ten acceso regular a
internet. A comunicacién por parte do participe ou accionista dun enderezo de correo
electronico considerarase que constitue unha proba valida.

b) Débese ofrecer ao participe ou ao accionista a posibilidade de elixir entre obter a
informacién en papel ou noutro soporte duradeiro e este debera elixir a subministracion
da informacién nesoutro soporte duradeiro distinto do papel.
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3. Se a lIC subordinada autorizada en Espafia foi obxecto da notificacion por parte
da CNMV a que se refire o artigo 16 da Lei 35/2003, do 4 de novembro, a informacion a
que se refire o numero 1 facilitarase na lingua oficial ou nunha das linguas oficiais do
Estado membro de acollida da dita 1IC subordinada ou nunha lingua admitida polas suas
autoridades competentes. A traducion realizarase baixo a responsabilidade da IIC
subordinada e reflectira fielmente o contido do orixinal.

4. AIIC subordinada non podera investir na principal por encima do limite aplicable
en virtude dos artigos 50 e 51 antes de que transcorra o prazo de 30 dias naturais a que
se refire o niumero 2.

5. Para obter a autorizacion a que se refire o numero 1 do presente artigo, a IIC
debera presentar 8 CNMV:

a) En caso de transformacion en IIC subordinada: a documentacion que se detalla
no artigo 55.2.

b) En caso de substitucion da IIC principal: a documentacion que se detalla no artigo
60.2.a) ou 61.2.b).

Artigo 67. Obrigas da IIC subordinada.

1. AIIC subordinada fara un seguimento efectivo da actividade da IIC principal. No
cumprimento desa obriga a IIC subordinada poderase basear na informacién e na
documentacién recibida da principal ou, se é o caso, da sUa sociedade xestora,
depositario e auditor, salvo cando existan razdns para dubidar da sta exactitude.

2. Cando, en relacion cun investimento nas participacions da IIC principal, a IIC
subordinada, a sociedade de xestion desta ou calquera outra persoa que actiue en nome
da lIC subordinada ou da sua sociedade de xestion reciban calquera comision ou calquera
outro beneficio monetario, estes deberanse incorporar aos activos da IIC subordinada.

Artigo 68. Informacion as autoridades competentes.

1. A lIC principal autorizada en Espafa informara inmediatamente a CNMV da
identidade de cada un das IIC subordinadas que invistan nas suas participaciéons ou
accions. Cando algunha IIC subordinada non fose autorizada en Espafia, a CNMV
informara inmediatamente dese investimento as autoridades competentes do Estado
membro da Unién Europea de orixe da IIC subordinada.

2. A IIC principal non cobrara comisiéns de subscricion ou de reembolso a IIC
subordinada.

3. A IIC principal autorizada en Espafia debera garantir que toda a informacién
exixible en virtude da Lei 35/2003, do 4 de novembro, e a sta normativa de
desenvolvemento, asi como doutra normativa nacional ou da Uniéon Europea de
aplicacion, dos regulamentos ou dos estatutos sociais, figure oportunamente en poder da
IIC subordinada ou, se é o caso, da sua sociedade xestora, da CNMV, se a IIC
subordinada foi autorizada en Espafia, ou, as suas autoridades competentes, se foi
autorizada noutro Estado membro da Union Europea, do depositario e o auditor da IIC
subordinada.

Artigo 69. Informacion das autoridades competentes.

1. Cando tanto a IIC principal como a subordinada estean autorizadas en Espafa, a
CNMV informard inmediatamente a |IC subordinada de toda decisién, medida,
constatacion de incumprimento do disposto no artigo 54 e seguintes, ou informacién
comunicada polos auditores legais, que se refira a IIC principal ou, se € o caso, a sua
sociedade xestora, ao seu depositario ou ao seu auditor.

2. Cando a IIC principal estea autorizada en Espafna e a |IC subordinada noutro
Estado membro da Union Europea, a CNMV informara inmediatamente as autoridades
competentes do Estado membro de orixe da IIC subordinada de toda decision, medida,
constatacion de incumprimento do disposto nos artigos 54 e seguintes ou informacién
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comunicada polos auditores legais, que se refira a 1IC principal ou, se é o caso, a sua
sociedade xestora, ao seu depositario ou ao seu auditor.

3. Cando a lIC subordinada estea autorizada en Espafia e a IIC principal noutro
Estado membro da Unién Europea, a CNMV debera recibir informacién de forma
inmediata por parte das autoridades competentes do Estado membro de orixe da IIC
principal sobre toda decisién, medida ou constatacién de incumprimento ou informacion
comunicada polos auditores legais, que se refira a 1IC principal ou, se é o caso, a sua
sociedade xestora, ao seu depositario ou ao seu auditor.

Cando a CNMV reciba esta informacion transmitiralla inmediatamente a 1I1C
subordinada.

Artigo 70. Limites &s comisions.

1. Cando tanto a |IC subordinada como a principal fosen autorizadas en Espafa
teranse en conta as regras seguintes:

a) As comisions de xestion e de deposito aplicadas a IIC subordinada, asi como as
comisions de subscricion e reembolso e os descontos a favor do fondo que se practiquen
nas subscricidons e reembolsos, non poderan superar os limites maximos previstos no
artigo 5.

b) O réxime de comisidons debera estar incluido no folleto, nos informes periédicos
da lIC subordinada, asi como en calquera outra publicaciéon de promocion da institucion.

2. Cando a lIC principal estea autorizada en Espana, seran de aplicacién os limites
maximos previstos no artigo 5 para as comisions de xestiéon e depdsito.

Artigo 71.  Obrigas fronte a terceiros.

1. As IIC de caracter financeiro poderanse endebedar ata o limite conxunto do 10%
do seu activo para resolver dificultades transitorias de tesouraria, sempre que se produza
por un prazo non superior a un mes, ou por adquisicién de activos con pagamento
aprazado, coas condicidons que estableza a CNMV. Non se teran en conta, para estes
efectos, os débitos contraidos na compra de activos financeiros no periodo de liquidacién
da operacion que estableza o mercado onde se contrataron.

2. As sociedades de investimento poderan, ademais, contraer préstamos para a
adquisicion de inmobles indispensables para a continuacion das suas actividades ata un
10% do seu activo, sen que en ningun caso o seu endebedamento total poida superar o
15% dos seus activos.

3. Nin as sociedades xestoras en relacidon coas IIC por elas xestionadas nin as
sociedades de investimento poderan realizar vendas ao descuberto dos activos
financeiros a que se refire o artigo 48.1.c), d) e h). Tampouco poderan realizar vendas ao
descuberto de valores non cotizados. En calquera caso, as vendas ao descuberto dos
valores e instrumentos financeiros dos previstos no artigo 48.1.a) estaran suxeitas &
obriga de manter liquidez adicional, que se calculara diariamente en funcién da cotizacién
do valor ou instrumento de que se trate, nos termos que estableza a CNMV.

Seccién 3.2 Disposiciéns especiais

Artigo 72. Disposiciéns especiais aplicables a /IC que non cumpran coa Directiva
2009/65/CE, do 13 de xullo.

As sociedades de investimento de caracter financeiro ou SICAV non harmonizadas e
fondos de investimento de caracter financeiro ou fondo de investimento non harmonizados
aos que se refire o artigo 13 deste regulamento deberan cumprir con todas as previsions
deste, salvo as seguintes excepcions:
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a) En caso de lIC que repliquen ou reproduzan un determinado indice bolsista ou de
renda fixa a que se refire o artigo 50.2.d), a supresion do limite do 20% poderase ampliar
ao 35% sempre e cando veia xustificada por causas excepcionais no mercado e se faga
constar no folleto e en toda publicidade de promocién da IIC.

b) As IIC que leven a cabo unha xestién encamifiada a consecuciéon dun obxectivo
concreto de rendibilidade poderan non cumprir co requisito previsto no artigo 50.2.b),
terceiro paragrafo, deste regulamento. En caso de que nestas IIC exista unha garantia
outorgada & propia instituciéon por un terceiro, tampouco se aplicaran os limites previstos
nos numeros 3 e 4 do artigo 52.

Artigo 73. Disposiciéons especiais das 1IC de investimento libre.

As 1IC a que se refire este artigo seranlles aplicables as regras sobre |IC de caracter
financeiro contidas neste regulamento, coas seguintes excepcions:

a) As accions ou participacions destas |IC deberanse subscribir ou adquirir mediante
un desembolso minimo inicial de 50.000 euros. A exixencia anterior non sera aplicable
aos participes que tefian a condicién de clientes profesionais tal e como estan definidos
no artigo 78 bis.3 da Lei 24/1988, do 28 de xullo.

b) Sé poderan realizar as actividades de comercializacion a que se refire o artigo 2.1
da Lei 35/2003, do 4 de novembro, cando se dirixan a clientes profesionais tal e como se
definen no artigo 78 bis.3 da Lei 24/1988, do 28 de xullo.

c) As lIC de investimento libre teran como minimo 25 accionistas ou participes.

d) As subscricions e reembolsos dos fondos de investimento ou, se é o caso, as
adquisicions e vendas das accions das sociedades de investimento poderanse efectuar,
sempre que o folleto o estableza, mediante entrega de activos e instrumentos financeiros
aptos para o investimento, adecuados a vocacion investidora da lIC.

e) O valor liquidativo das accions e participacions deberase calcular, polo menos,
trimestralmente. Non obstante, cando asi o exixan os investimentos previstos, o valor
liquidativo podera ser calculado cunha periodicidade non superior a semestral. As
subscriciéns e reembolsos dos fondos ou, se é o caso, as adquisicions e vendas das
accions das sociedades de investimento realizaranse coa mesma periodicidade que o
calculo do valor liquidativo. Non obstante, unha |IC de investimento libre podera non
outorgar dereito de reembolso en todas as datas de calculo do valor liquidativo cando asi
0 exixan os investimentos previstos, e debera figurar expresamente esa circunstancia no
folleto informativo.

f) A CNMV podera autorizar, cando asi o exixan os investimentos previstos, que as
IIC de investimento libre establezan periodos minimos de permanencia para os seus
accionistas ou participes. A dita exixencia debera constar no folleto da institucién.

g) AIIC de investimento libre que garanta o reembolso con cargo ao seu patrimonio
podera establecer un limite maximo ao importe dos reembolsos nunha determinada data,
e deberanse aplicar regras de rateo cando as peticiéns de reembolsos superen ese limite
maximo. Para unha peticion de reembolso determinada o rateo poderase aplicar s6 unha
vez. Cando o socio ou participe non renunciase expresamente, a parte non aboada sera
reembolsada con prioridade na seguinte data de célculo de valor liquidativo e sera
calculada conforme este. Estas circunstancias deberan constar no folleto informativo.

h) Non lles resultaran de aplicacién as previsions deste regulamento sobre os limites
maximos e as formas de calculo das comisions de xestién, depdsito, subscricion e
reembolso.

i) A IIC de investimento libre podera establecer periodos de aviso previo para as
subscricidns e os reembolsos, calquera que sexa a sua contia. A dita circunstancia debera
constar no folleto.

j) Non lles resultara de aplicacion o disposto no artigo 78.5 sobre o prazo maximo
para o pagamento do reembolso. Non obstante, o pagamento do reembolso deberase
realizar antes de que transcorra o dobre do periodo de calculo do valor liquidativo contado
desde a data a que corresponda o valor liquidativo aplicable, sendo este ultimo o primeiro
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calculado con posterioridade ao vencemento do aviso previo, e sempre, en todo caso,
antes de expirar os nove meses posteriores a data en que se produciu o aviso previo. As
ditas circunstancias deberan constar no folleto.

k) Poderan investir en activos e instrumentos financeiros e en instrumentos
financeiros derivados, calquera que sexa a natureza do seu subxacente, atendendo aos
principios de liquidez, diversificacion do risco e transparencia que se recollen no artigo 23
da Lei 35/2003, do 4 de novembro. Non lles seran de aplicacién as regras sobre
investimentos contidas na seccién | do capitulo | do titulo 11l deste regulamento.

[) Deberan establecer no folleto o limite de endebedamento da IIC, que non podera
superar en cinco veces o valor do seu patrimonio. Non lles seran de aplicacion os limites
xerais previstos na Lei 35/2003, do 4 de novembro, para o pefioramento de activos.

No folleto informativo incluirase informacién sobre os criterios que a lIC ou a sociedade
xestora decidiron aplicar na valoracion dos activos, a posible existencia de conflitos de
interese ao realizar operacions vinculadas, as comisions e gastos aplicables a IIC e aos
investidores e os avisos previos minimos exixibles para realizar os reembolsos que
garantan unha adecuada xestion da liquidez da IIC.

m) O sistema de xestiéon do risco a que se refire o artigo 52.1 debera controlar o
incumprimento dos seus compromisos de reembolso de efectivo ou de entrega de valores
e debera incluir a realizacién periddica de exercicios de simulacion, que permitan cofiecer
o efecto sobre a capacidade de cumprimento das obrigas da IIC no caso dunha evolucion
adversa do mercado. Non lles sera aplicable o numero 2 do mencionado artigo.

n) Con anterioridade & subscricion ou adquisicion das participacions ou das accions
destas IIC, o investidor debera deixar constancia por escrito de que cofiece os riscos
inherentes ao investimento. O cumprimento desta obriga entenderase sen prexuizo do
respecto en todo momento, por parte destas IIC, as normas de conduta previstas na Lei
35/2003, do 4 de novembro, neste regulamento e nas stias normas de desenvolvemento.

A exixencia do documento en que conste por escrito o consentimento anterior non
sera aplicable aos clientes profesionais tal e como estan definidos no artigo 78.bis.3 da
Lei 24/2088, do 28 de xullo. Tampouco sera exixible o dito documento cando existan
contratos de xestion discrecional de carteiras que autoricen a investir neste tipo de IIC e
incluan advertencias equivalentes as do documento citado.

i) Estas IIC inscribiranse nun rexistro especial creado para tal efecto na CNMV.

0) A CNMV determinara o grao de detalle con que, conforme o artigo 17.5 da Lei
35/2003, do 4 de novembro, estas institucions informaran sobre a sua carteira de titulos,
sen que lles resulte de aplicacion a este respecto o artigo 26.1.d) deste regulamento en
relacion cos informes anual, semestral e trimestral.

p) A CNMV determinara o réxime de utilizacion de valores liquidativos estimados
para estas IIC.

O ministro de Economia e Competitividade podera, para protexer a integridade do
mercado, establecer excepcions temporais ao réxime previsto neste artigo, con caracter
xeral ou individual, para un ou varios fondos, ou para un ou varios dos requisitos
establecidos nos paragrafos anteriores. A CNMV desenvolverd o contido do documento a
que se refire a letra n), o cal debera reflectir con claridade os riscos que implica o
investimento, asi como permitir ao investidor un adecuado cofiecemento daqueles.

Asi mesmo, a CNMV establecera os requisitos especificos que deben ter as
sociedades xestoras deste tipo de IIC. En cumprimento do previsto no artigo 43.1.i) e j) da
Lei 35/2003, do 4 de novembro, entre os requisitos que deben cumprir incluiranse en todo
caso:

1.° Dispor de medios humanos e materiais necesarios que permitan efectuar un
adecuado control de riscos, incluindo sistemas de control e medicién de riscos, e que
permitan efectuar unha valoracion previa e un seguimento continuo dos investimentos;

2.° Contar con procedementos adecuados de seleccion de investimentos.

Adicionalmente, a CNMV podera establecer, entre outras, exixencias adicionais de
recursos propios as sociedades xestoras que xestionen este tipo de IIC.
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Artigo 74. Disposicions especiais das lIC de IIC de investimento libre.

1. As lIC a que se refire este artigo seranlles aplicables as regras sobre |IC de
caracter financeiro contidas neste regulamento, coas seguintes excepcions:

a) Deberan investir polo menos o 60% do seu patrimonio en IIC de investimento
libre a que se refire o artigo anterior constituidas en Espafia e en IIC estranxeiras
similares, ou ben domiciliadas en paises pertencentes a Union Europea ou a OCDE, ou
ben cuxa xestiéon fose encomendada a unha sociedade xestora suxeita a supervision con
domicilio nun pais pertencente a Unién Europea ou a OCDE.

b) Non poderan investir mais do 10% do seu patrimonio nunha unica IIC daquelas a
que se refire o paragrafo anterior. O exceso sobre o dito limite poderao regularizar a 1IC
no prazo dun ano contado desde o momento en que se produciu, sempre que ese exceso
se producise con posterioridade a data da ultima adquisicién parcial ou total dos valores
en cuestion. Non obstante, cando o exceso supere os limites en mais dun 35%, a IIC de
IIC de investimento libre debera reducir ese exceso a unha porcentaxe inferior ao 35% do
limite no prazo de seis meses, sen prexuizo da regularizacién total no prazo dun ano.

c) O valor liquidativo das acciéns e participacions deberase calcular, polo menos,
trimestralmente. Non obstante, cando asi o exixan os investimentos previstos, o valor
liquidativo podera ser calculado cunha periodicidade non superior a semestral. As
subscriciéns e reembolsos dos fondos ou, se é o caso, as adquisicidons e vendas das
accions das sociedades de investimento realizaranse coa mesma periodicidade que o
calculo do valor liquidativo. Non obstante, cando asi 0 exixan os investimentos previstos e
tendo en conta a sua politica de comercializacion, unha lIC de IIC de investimento libre
podera non outorgar dereito de reembolso en todas as datas de calculo do valor
liquidativo, sempre que a dita condicién figure expresamente no folleto informativo.

d) A CNMV podera autorizar, cando asi o exixan os investimentos previstos e tendo
en conta a politica de comercializaciéon da institucion, que as IIC de IIC de investimento
libre establezan periodos minimos de permanencia para os seus accionistas ou participes.
A dita exixencia debera constar no folleto da institucion.

e) A CNMV podera autorizar, en funcién da politica de investimento e tendo en conta
a politica de comercializacioén, que as IIC de IIC de investimento libre que garantan o
reembolso con cargo ao seu patrimonio establezan un limite maximo ao importe dos
reembolsos nunha determinada data, debéndose aplicar regras de rateo cando as
peticions de reembolsos superen ese limite maximo. Para unha peticién de reembolso
determinada o rateo poderase aplicar s6 unha vez. Cando o socio ou participe non
renunciase expresamente, a parte non aboada sera reembolsada con prioridade na
seguinte data de calculo de valor liquidativo e sera calculada conforme este. Estas
circunstancias deberan constar no folleto informativo.

f) Non lles resultaran de aplicacién as previsions deste regulamento sobre os limites
maximos e as formas de calculo das comisions de xestion, depdsito, subscricion e
reembolso.

g) A CNMV podera autorizar, en funcién da politica de investimento da institucion e
tendo en conta a suUa politica de comercializacion, que a IIC estableza periodos de aviso
previo para as subscricions e os reembolsos, calquera que sexa a sua contia. A dita
circunstancia debera constar no folleto. Tales periodos de aviso previo non poderan ser
superiores en mais de 15 dias naturais ao periodo de calculo do valor liquidativo.

h) A CNMV podera autorizar, en funcién da politica de investimento da institucion e
tendo en conta a sua politica de comercializacion, que a IIC non aplique o disposto no
artigo 78.5 deste regulamento sobre o prazo maximo para o pagamento do reembolso.
Non obstante, o pagamento do reembolso deberase realizar antes de que transcorra o
dobre do periodo de calculo do valor liquidativo, contado desde a data a que corresponda
o valor liquidativo aplicable, sendo este ultimo o primeiro calculado con posterioridade ao
vencemento do aviso previo, e sempre, en todo caso, antes de expiraren os seis meses
posteriores a data en que se produciu o aviso previo. As ditas circunstancias deberan
constar no folleto.
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i) Estas IIC inscribiranse nun rexistro especial creado para tal efecto na CNMV.

j) Con anterioridade a subscricion das participacions ou a adquisicion das accions, o
investidor debera deixar constancia por escrito de que cofiece os riscos inherentes ao
investimento. O cumprimento desta obriga entenderase sen prexuizo do respecto en todo
momento, por parte destas IIC, as normas de conduta previstas na Lei 35/2003, do 4 de
novembro, neste regulamento e nas suas normas de desenvolvemento. Para estas IIC
tamén sera de aplicacion o disposto no paragrafo segundo da letra n) do artigo anterior.

k) No folleto e no documento cos datos fundamentais para o investidor recollerase a
informacion prevista na Lei 35/2003, do 4 de novembro, e no artigo 23 deste regulamento,
con especial detalle da informacién concernente ao obxectivo, a politica de investimento
e aos riscos inherentes a esta, ao perfil de risco da lIC e dos investidores a que se dirixe,
ao aviso previo minimo suficiente para realizar os reembolsos das acciéns ou
participacions sen que isto prexudique os demais investidores e as comisiéns e gastos
que directa ou indirectamente soportara a lIC. Deberase incluir no folleto, no documento
cos datos fundamentais para o investidor e en toda publicaciéon de promocion da IIC de
forma ben visibles os especiais riscos que pode comportar, se é o caso, o investimento
nestas IIC.

[) Non sera exixible que os informes anuais, semestrais e trimestrais da IIC contefian
a informacion recollida na letra d) do artigo 26.1 deste regulamento referente a carteira de
valores. Non obstante, a CNMV podera determinar o detalle con que se informara da
carteira de titulos destas instituciéns.

m) A CNMV determinara o réxime de utilizacién de valores liquidativos estimados
para estas IIC.

n) A CNMV podera ampliar excepcionalmente o prazo maximo de endebedamento
establecido no artigo 71.1 cando unha destas IIC se encontre nunha situacién de graves
dificultades de tesouraria.

2. As lIC a que se refire este artigo non poderan investir pola sta vez noutras |IC de
IIC de investimento libre ou en estranxeiras similares.

3. ACNMV desenvolvera o contido do documento a que se refire a letra j) do nimero
1, que debera reflectir con claridade os riscos que implica o investimento, asi como
permitir ao investidor un adecuado cofiecemento deles.

Asi mesmo, a CNMV establecera os requisitos especificos que deben ter as
sociedades xestoras de IIC que xestionen este tipo de [IC. En cumprimento do previsto no
artigo 43.1.i) e j) da Lei 35/2003, do 4 de novembro, entre os requisitos que deben cumprir
incluiranse en todo caso:

1.° Dispor de medios humanos e materiais necesarios que permitan efectuar un
adecuado control de riscos, incluindo sistemas de control e medicién de riscos; e que
permitan efectuar unha valoracion previa e un seguimento continuo dos investimentos;
2.° Contar con procedementos adecuados de seleccion de investimentos.

Adicionalmente, a CNMV podera establecer, entre outras, exixencias adicionais de
recursos propios as sociedades xestoras que xestionen este tipo de IIC.

Artigo 75. /IC e compartimentos de propdsito especial.

1. Cando por circunstancias excepcionais relativas aos instrumentos financeiros en
que investiu unha IIC, aos seus emisores ou aos mercados, non resulte posible a
valoracion ou a venda ao seu valor razoable deses instrumentos; os ditos activos
representen mais do 5% do patrimonio da IIC, e deriven prexuizos graves en termos de
equidade para os intereses de participes ou accionistas, a sociedade xestora ou a
sociedade de investimento, co cofiecemento do depositario, podera escindir a 1IC orixinal
traspasando os activos afectados por estas circunstancias a unha IIC ou compartimento
resultantes, de nova creacién, da mesma forma xuridica, que estaran constituidos
exclusivamente polos ditos activos.
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Para a estimacion da porcentaxe sinalada no paragrafo anterior, a sociedade xestora
ou a sociedade de investimento podera recorrer a ultima valoracion cofecida dos activos
afectados ou a calquera outra técnica de valoracion de xeral aceptacion.

2. Os participes ou accionistas da IIC orixinal existentes no momento en que
produzan as circunstancias mencionadas no numero anterior recibiran, en proporcion ao
seu investimento na IIC orixinal, participaciéns ou accions da IIC ou compartimento de
propdsito especial resultante.

3. A creacion da lIC ou compartimento de propdsito especial sera obxecto de
comunicacién previa a CNMV, para efectos de inscricidon no correspondente rexistro e
tera a consideracion de feito relevante nos termos do artigo 30. Asi mesmo, esa creacion
comunicarase por escrito aos participes ou accionistas, con indicacion das causas que
motivaron a creacién da IIC ou compartimento de propésito especial e as condicidons que
o rexan.

4. AIIC ou compartimento de propdsito especial resultante rexerase polas previsions
aplicables as IIC ou compartimentos, coas seguintes excepcions:

a) Non lles seran de aplicacion as regras sobre investimentos contidas na seccion |
do capitulo | do titulo I11.

b) Non deberan dispor dun patrimonio minimo de acordo co artigo 76 do
regulamento.

c) O calculo do valor liquidativo realizarase coa periodicidade da IIC ou
compartimento orixinario. En caso de que non sexa posible calcular o valor liquidativo,
xustificarase tal circunstancia na informacion publica periddica.

d) Unha vez creados, as IIC ou compartimentos de propdsito especial resultantes
non poderan emitir novas participacions ou acciéns. Deberase solicitar aos participes ou
accionistas a designacién dunha conta & cal realizar o reembolso ou recompra, ou dunha
IIC a cal realizar os traspasos, das suas acciéns ou participacions, conforme o establecido
neste artigo.

e) Cando desaparezan total ou parcialmente as circunstancias a que se refire o
nuamero 1 anterior, procederase coa maior dilixencia & venda dos activos e a reparticion
proporcional da liquidez resultante entre todos os investidores da IIC ou compartimento
de propdsito especial resultante, mediante o reembolso ou recompra do niumero de
participacions ou accions que corresponda.

f) Non se poderan establecer comisions nin descontos de reembolso. Respecto as
comisiéns de xestidn, depdsito e demais gastos a que alude o artigo 5.11, unicamente se
devindicaran e liquidaran cando a IIC ou compartimento de propdsito especial resultante
tefia liquidez suficiente. As comisions de xestion e depdsito teran como limite maximo o
establecido na IIC orixinal.

g) Non se exixira folleto informativo.

h) A creacion da IIC ou compartimento de propdsito especial resultante non dara
lugar ao dereito de separacion recollido no artigo 14.2.

i) Nos informes periddicos da IIC deberase incluir informacion sobre as
circunstancias que motivaron a creacion da IIC ou compartimento de propésito especial
resultante, asi como a informacion sobre o valor liquidativo de que se dispofia, as
perspectivas sobre a evolucion futura dos valores integrantes nesta IIC ou compartimento
resultante e calquera outra informacion que se considere de interese.

5. As SICAV cuxas accidns estean admitidas a negociacion en bolsas de valores ou
outros mercados regulados ou sistemas multilaterais de negociacion de valores, non
poderan crear compartimentos de propdsito especial, e deberan adoptar necesariamente
a figura de IIC e non poderan solicitar a admision a cotizacion en bolsas de valores ou
outros mercados regulados ou sistemas multilaterais de negociacion de valores.

6. O réxime de traspasos establecido no artigo 28 da Lei 35/2003, do 4 de novembro,
poderase aplicar aos reembolsos das acciéns ou participacidons representativas das IIC
ou compartimentos de propésito especial resultante.



=2E BOLETIN OFICIAL DEL ESTADO

Suplemento en lingua galega ao num. 173 Venres 20 de xullo de 2012 Sec.l. Pax.73

7. Non sera de aplicacion as IIC ou compartimentos de propésito especial resultante
o réxime de transformacion, fusién e escisidon contido nos artigos 25, 26 e 27 da Lei
35/2003, do 4 de novembro.

8. Unha vez satisfeitos os reembolsos ou realizadas as recompras ou os traspasos
dos investidores, procedera a extincién da [IC ou compartimento de propésito especial
resultante, que se comunicara a8 CNMV para a stUa anotacién no rexistro correspondente.

Seccién 4.2 Fondos de investimento colectivo de caracter financeiro

Artigo 76.  Patrimonio minimo dos fondos de investimento colectivo de caracter financeiro
e dos seus compartimentos.

Os fondos de investimento de caracter financeiro teran un patrimonio minimo de tres
milléns de euros, que debera ser mantido mentres estean inscritos nos rexistros da
CNMV, sen prexuizo do disposto no artigo 16.1.

No caso dos fondos por compartimentos, cada un dos compartimentos debera ter un
patrimonio minimo de 600.000 euros, sen que, en ningun caso, o patrimonio total do
fondo sexa inferior a tres milléns de euros.

Non obstante, poderanse constituir fondos de investimento e compartimentos cun
patrimonio inferior que, no caso dos fondos, non sera inferior a 300.000 euros e, no dos
compartimentos, a 60.000 euros, todo isto coa condicidén de que no prazo maximo de seis
meses, contados a partir da sua inscricion no Rexistro da CNMV, alcancen o patrimonio
minimo establecido nos paragrafos anteriores. No caso contrario, o fondo ou, se é o caso,
o compartimento deberase disolver e liquidar.

As achegas para a constitucion do patrimonio realizaranse exclusivamente en difieiro,
valores admitidos a negociacién nun mercado secundario oficial ou nos demais activos
financeiros que, de acordo coas regras de cada institucion, resulten aptos para o
investimento ou para dar cumprimento ao principio de liquidez. As achegas de valores e
demais activos financeiros estaran suxeitas as normas sobre a politica de investimento
establecidas neste regulamento.

Artigo 77. Investimento do patrimonio.

A SXIIC dispora dun prazo dun mes desde a inscricién do fondo no correspondente
rexistro da CNMV para efectuar o investimento das achegas en difieiro obtidas con motivo
da sua constitucion.

Asi mesmo, dispora dun prazo dun mes desde a inscricién da modificacion do folleto,
para adaptar o activo do fondo aos eventuais cambios na politica de investimento.

Artigo 78. Célculo do valor liquidativo e réxime de subscricions e reembolsos.

1. O valor liquidativo das participacions deberase calcular diariamente pola SXIIC,
coa excepcion prevista no numero 3.

Para os efectos de fixar o dito valor liquidativo, o valor do patrimonio do fondo sera o
resultante de deducir as contas acredoras da suma de todos os seus activos, valorados
con suxeicion as normas contidas neste regulamento e nas disposicions que o
desenvolven. Todos os gastos de funcionamento deberan aprovisionarse diariamente
para a determinacion do valor liquidativo.

Os valores admitidos a negociacién en bolsas de valores ou noutros mercados ou
sistemas organizados de negociacion valoraranse aos prezos de mercado do dia a que
se refira o calculo do valor liquidativo.

Os valores non cotizados adquiridos valoraranse conforme o seu valor efectivo, de
acordo con criterios de maxima prudencia e aplicando métodos valorativos xeralmente
admitidos na practica. O ministro de Economia e Competitividade e, coa sta habilitacion
expresa, a CNMV, ditaran as disposicions necesarias para establecer o tratamento
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contable e desenvolver os métodos de valoracion aplicables a cada tipo de valores non
cotizados.

2. O valor liquidativo aplicable as subscricions e reembolsos sera o do mesmo dia
da sua solicitude ou o do dia habil seguinte, de acordo co que para tal efecto estea
previsto no folleto.

O folleto debera indicar, asi mesmo, o procedemento de subscricién e reembolso de
participaciéns para asegurar que as ordes de subscricién e reembolso as aceptara a
SXIIC s6 cando se solicitasen nun momento en que o valor liquidativo aplicable resulte
descoriecido para o investidor e resulte imposible de estimar de forma certa.

Para conseguir o dito obxectivo poderase establecer no folleto unha hora de corte a
partir da cal as ordes recibidas se consideraran realizadas o dia habil seguinte para
efectos do valor liquidativo aplicable a elas. Para estes efectos, non se consideraran dias
habiles aqueles en que non exista mercado para os activos que representen mais do 5%
do patrimonio do fondo. No folleto poderanse fixar diferentes horas de corte en funcion do
comercializador que, en todo caso, seran anteriores a establecida pola SXIIC con caracter
xeral.

3. Cando asi estea previsto no seu regulamento de xestion e asi o exixan os
investimentos previstos, o valor liquidativo podera ser calculado, polo menos,
quincenalmente nas datas previstas no folleto. En tales casos, o valor liquidativo que se
aplique as subscricidons e reembolsos sera o primeiro que se calcule con posterioridade a
solicitude da operacion.

4. No suposto de reinvestimentos pactados con caracter automatico, o valor
liquidativo aplicable sera o correspondente a data da devindicacién do beneficio
recofiecido ao participe.

5. O pagamento do reembolso farao o depositario no prazo maximo de tres dias
habiles desde a data do valor liquidativo aplicable a solicitude. Excepcionalmente, este
prazo poderase ampliar a cinco dias habiles cando as especialidades dos investimentos
que superen 0 5% do patrimonio do fondo asi o exixan.

6. Como excepcion ao disposto no numero anterior, os regulamentos de xestion dos
fondos poderan establecer que os reembolsos por cifras superiores aos 300.000 euros
exixan para a sUa plena efectividade o aviso previo a SXIIC con dez dias de antelacién a
data de presentaciéon da solicitude de reembolso. Asi mesmo, cando a suma total do
reembolsado a un mesmo participe dentro dun periodo de dez dias sexa igual ou superior
a 300.000 euros, a SXIIC podera exixir o requisito do aviso previo para as novas peticions
de reembolso que, calquera que sexa a sua contia, lle formule o mesmo participe dentro
dos dez dias seguintes ao Ultimo reembolso efectuado. Para determinar o cémputo das
cifras previstas neste niumero, terase en conta o total dos reembolsos ordenados por un
mesmo apoderado.

7. Cando a contrataciéon de valores cotizados fose suspendida e os ditos valores e
outros similares, ainda non cotizados, emitidos pola mesma sociedade formen parte do
fondo, o reembolso e subscriciéon da participacion realizarase ao prezo determinado
conforme os numeros anteriores, sempre que a valoracion dos valores citados non
exceda o 5% do valor do patrimonio e asi se previse no regulamento do fondo.

No caso contrario, a subscricion e reembolso de participacions faranse en efectivo
pola parte do prezo da participaciéon que non corresponda aos valores citados no
paragrafo precedente, e a diferenza farase efectiva cando se restableza a contratacion,
tendo en conta a cotizacion do primeiro dia en que se produza. Na subscricion, o participe,
e nos reembolsos, a SXIIC, faran constar que se comprometen a facer efectivas as
diferenzas calculadas na forma expresada; a SXIIC debera proceder & compensacion de
diferenzas cando o participe solicitase o reembolso das participaciéns antes de se
superaren as circunstancias que deron lugar ao seu débito.

Non obstante, cando a contratacién de valores cotizados fose suspendida debido a
causas técnicas ou doutra indole que afecten a contratacién de todo un mercado ou
sistemas organizados de contratacién, e sempre que tales valores representen mais do
80% do valor do patrimonio do fondo, a SXIIC podera suspender o reembolso e
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subscricidon de participacions ata que se solucionen as causas que deron orixe a
suspension, logo de comunicacion 8 CNMV.

8. En casos excepcionais, a CNMV podera autorizar, por solicitude motivada da
SXIIC e cando asi estea previsto no regulamento de xestion, que o reembolso de
participacions se faga en valores que formen parte integrante do fondo. A CNMYV fixara en
tales supostos as condiciéns e prazos en que se podera facer uso da dita facultade
excepcional.

9. Habilitase a CNMV para establecer regras especificas para o calculo do valor
liquidativo.

Artigo 79. Fondos de investimento cotizados e SICAV indice cotizadas.

1. Son fondos de investimento cotizados aqueles cuxas participacidns estean
admitidas a negociacion en bolsa de valores.

2. Son requisitos para a admision a negociacion en bolsa de valores das
participacions dun fondo de investimento os seguintes:

a) Obter a autorizacion da CNMV, de acordo co procedemento establecido no artigo
10 da Lei 35/2003, do 4 de novembro. Cando se produza a baixa do fondo no rexistro
correspondente da CNMV, quedara sen efecto a admision a negociaciéon en bolsa das
suas participacions.

b) Cumprir as regras especiais do artigo 82.1. Non resultara exixible, no momento
da sua admisidén a cotizacion, que o niumero minimo de participes sexa o establecido no
artigo 3. A constitucién dos fondos ante notario e a sua inscricién no rexistro mercantil
sera potestativa.

c) Que o obxectivo da politica de investimento sexa reproducir un indice que cumpra
as condicions previstas no artigo 50.2.d), asi como calquera outro subxacente que a
CNMV autorice expresamente.

d) A SXIIC determinara a composicién da cesta de valores e/ou a cantidade de
efectivo susceptibles de seren intercambiados por participacions. As operaciéns de
subscricién e reembolso deberanse efectuar nos valores integrantes do patrimonio ou na
cantidade necesaria de efectivo, de acordo co requirido pola sociedade xestora. A este
respecto, a SXIIC podera limitar no folleto informativo a operativa de subscricions e
reembolsos unicamente a entidades, das habilitadas de acordo cos artigos 64 e 65 da Lei
24/1988, do 28 de xullo, para poder prestar servizos de investimento, coas cales
subscribise un contrato para o efecto.

e) Para os efectos de facilitar o alinamento do valor de cotizacion co valor liquidativo
estimado en diferentes momentos da contratacién, deberan existir entidades que asuman
o compromiso de ofrecer en firme posicidons compradoras ou vendedoras de participacions
cun diferencial maximo de prezos. Tales entidades deberan pertencer as categorias
sinaladas na letra d). O folleto informativo do fondo recollera as condicions e limites do
compromiso asumido polas ditas entidades e do intervalo maximo das cotizaciéns que
ofreceran.

f) Deberase realizar unha difusién adecuada a través da sociedade reitora da bolsa
en que cotice:

a. Da carteira do fondo.

b. Da composicion da cesta de valores e/ou a cantidade de efectivo susceptibles de
seren intercambiados por participacions.

c. Do valor liquidativo estimado en diferentes momentos da contratacion.

g) Dos demais requisitos que poida establecer a CNMV.

3. Non resultara de aplicacién aos fondos de investimento cotizados o procedemento
de traspaso de participaciéns previsto no artigo 28 da Lei 35/2003, do 4 de novembro.

4. Cando a SXIIC admita que as operacions de subscricidon ou reembolso se liquiden
en efectivo, debera establecer mecanismos para repercutir, aos investidores que
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subscriban ou reembolsen, os desaxustes que se poidan producir na reproducion do
indice como consecuencia de tales operacions.

5. Estes fondos non estaran suxeitos ao previsto no artigo 53.

6. A adquisicion en bolsa de valores de participacions de fondos de investimento
cotizados estard exenta da obriga de entrega gratuita do documento cos datos
fundamentais para o investidor e do ultimo informe semestral. En calquera caso, logo de
solicitude, deberanse entregar o folleto e os ultimos informes anual e trimestral publicados.

7. Nos documentos informativos da institucion en que aparezan datos sobre o valor
liquidativo das participacions, tamén deberan aparecer os datos correspondentes
baseados na cotizacion de mercado. Asi mesmo, a CNMV podera determinar o detalle
con que se debe informar en relacién coa prima ou desconto da cotizacién respecto ao
valor liquidativo e das diferenzas de rendibilidade que se produzan entre o indice de
referencia e o fondo de investimento. En todas as publicaciéns da institucion debera
facerse constar de forma ben visible que o fondo cotiza en bolsa e que a sua politica de
investimento é reproducir un determinado indice.

8. Son SICAV indice cotizadas aquelas sociedades de investimento colectivo de
capital variable que cumpran o disposto nos numeros anteriores coas seguintes
especialidades:

a) Non resultara exixible, no momento da stia admision a cotizacién, que o numero
minimo de accionistas sexa o establecido no artigo 6 deste regulamento.

b) Non lles seran de aplicacion os numeros 3 a 6 do artigo 82 nin os artigos 83 e 84
deste regulamento.

c) Cando a SICAV indice sexa autoxestionada, todas as referencias feitas neste
artigo a SXIIC entenderanse feitas ao consello de administracion da SICAV.

d) Non serd de aplicacion as accions representativas do seu capital social o
procedemento de traspaso de acciéns previsto no artigo 28 da Lei 35/2003, do 4 de
novembro.

Seccion 5.2  Sociedades de investimento colectivo de capital variable

Artigo 80. Concepto, capital social e obrigas fronte a terceiros.

1. Son sociedades de investimento de capital variable as IIC de caracter financeiro
que adopten a forma societaria.

2. O capital minimo desembolsado das SICAV sera de 2.400.000 euros e debera ser
mantido mentres a sociedade figure inscrita no rexistro, sen prexuizo do previsto no artigo
16.1. O capital inicial debera estar integramente subscrito e desembolsado desde o
momento da constitucion da sociedade. O capital estatutario maximo non podera superar
en mais de dez veces o capital inicial.

No caso de SICAV por compartimentos, cada un dos compartimentos debera ter un
capital minimo desembolsado de 480.000 euros sen que, en ningun caso, o capital total
minimo desembolsado sexa inferior a 2.400.000 euros.

3. Poderanse emitir diferentes series de accions que se poderan diferenciar, entre
outros aspectos, pola divisa de denominacién, pola politica de distribucion de resultados,
polo comercializador ou polas comisiéns que lles sexan aplicables. As accions
pertencentes a unha mesma serie teran igual valor nominal e conferiran os mesmos
dereitos. Asi mesmo, cada unha destas series recibira unha denominacién especifica,
que ira precedida da denominacion da sociedade e, se é o caso, do compartimento.

4. A diminucién ou o aumento do capital minimo € o aumento ou diminucion do
estatutario maximo deberan ser acordados pola xunta xeral, cos requisitos establecidos
polo texto refundido da Lei de sociedades de capital, aprobado polo Real decreto
lexislativo 1/2010, do 2 de xullo.

5. As accions representativas do capital estatutario maximo que non estean
subscritas, ou as que posteriormente adquirise a sociedade, manteranse en carteira ata
que sexan postas en circulacién polos 6rganos xestores. As acciéns en carteira deberan
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estar en poder do depositario. O exercicio dos dereitos incorporados as acciéns en
carteira quedara en suspenso ata que fosen subscritas e desembolsadas.

6. As achegas para a constitucion do capital social realizaranse exclusivamente en
difieiro, valores admitidos a negociacion nun mercado secundario oficial ou nos demais
activos financeiros que, de acordo coas regras de cada institucion, resulten aptos para o
investimento ou para dar cumprimento ao principio de liquidez. As achegas de valores e
demais activos financeiros estaran suxeitas as normas sobre a politica de investimento
establecidas neste regulamento.

Artigo 81.  Célculo do valor liquidativo.

1. Para os efectos do calculo do valor liquidativo sera de aplicacion o disposto no
artigo 78.

As amortizaciéns dos bens mobles ou inmobles que formen parte do activo, os
impostos que graven o beneficio social e todos os gastos de funcionamento deberan
aprovisionarse diariamente para a determinacion exacta do valor do patrimonio da
sociedade.

Para os efectos do paragrafo anterior, deberase formular, antes do comezo de cada
exercicio, unha prevision dos gastos que se poidan devindicar nel. Esta prevision
deberase facer publica no primeiro mes do exercicio, a través da sua inclusién no informe
trimestral. Estaran excluidas deste deber as SICAV que delegasen nunha SXIIC todas as
suas funcions de xestion, administracion e representacion.

2. As accions venderaas e recompraraas a propia sociedade a través de polo menos
un dos procedementos previstos nos tres artigos seguintes. No caso das SICAV indice
cotizadas observarase o disposto no artigo 79 deste regulamento.

3. Habilitase a CNMV para establecer regras especificas para o calculo do valor
liquidativo.

Artigo 82.  Admision a negociacién en bolsa.

1. As SICAV poderan solicitar a admision a negociacion en bolsa de valores das
sUas accioéns, a que se aplicaran as seguintes regras especiais:

a) Os requisitos recollidos no artigo 26.1.a) da Lei 24/1988, do 28 de xullo, e por
referencia, no seu artigo 32, cumpriranse mediante a presentacion da correspondente
escritura de constitucion, debidamente inscrita no Rexistro Mercantil e, se € o caso, de
certificacion literal do correspondente acordo de emision.

b) O folleto mencionado no artigo 26.1.c) da Lei 24/1988, do 28 de xullo, sera o
folleto regulado neste regulamento.

c) Non sera exixible o requisito establecido no artigo 32.1.c) do Regulamento das
bolsas oficiais de comercio, aprobado polo Decreto 1506/1967, do 30 de xufo.

2. Cando se produza a baixa dunha SICAV no rexistro correspondente da CNMV,
quedara sen efecto a admision a negociacion en bolsa das acciéns da sociedade, sen
prexuizo de que esta poida presentar unha nova solicitude de admision, conforme as
normas xerais.

3. A sociedade comprara ou vendera as suUas propias accidons en operaciéons de
contado, sen aprazamento de liquidacion, nas bolsas de valores, ben na contratacion
normal, ben mediante oferta publica de adquisicién ou venda das suas accions, sempre
que o prezo de adquisicién ou venda das suas accions sexa, respectivamente, inferior ou
superior ao seu valor liquidativo nos seguintes termos:

a) Cando a diferenza entre o valor liquidativo e a cotizacién oficial sexa superior ao
5% daquel durante tres dias consecutivos, ata conseguir que a diferenza se situe por
debaixo desa porcentaxe.

b) Ou existisen posicidons compradoras ou vendedoras que non foron atendidas
durante o numero de dias que determine o ministro de Economia e Competitividade.
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As operaciéns de adquisicion e venda que realice a sociedade sobre as suas propias
acciéns deberanse realizar a un prezo que, sen que supofia desviaciéns sensibles
respecto do seu valor liquidativo, sexa descofecido e resulte imposible de estimar de
forma certa.

4. Os resultados que sexan imputables a adquisicion e venda das suas propias
accions s6 se poderan repartir cando o patrimonio, valorado de conformidade co artigo
anterior, sexa superior ao capital social desembolsado.

5. Se por calquera causa resultan as accions excluidas de negociacion en bolsa de
acordo co previsto no artigo 34 da Lei 24/1988, do 28 de xullo, a sociedade garantira ao
accionista que pretenda realizar as stas accions o reintegro do valor liquidativo destas,
fixado en funcidon dos cambios medios do Ultimo mes de cotizacion, a través dunha oferta
publica dirixida a todos os accionistas. A oferta publica de adquisicion realizarase por un
prezo igual ao valor liquidativo do dia en que o reintegro se execute.

6. O ministro de Economia e Competitividade e, coa sua habilitacion expresa, a
CNMV ditaran as disposicions necesarias para o desenvolvemento do disposto neste
artigo.

Artigo 83. Adquisicion e venda de accions féra da bolsa.

1. Cando a sociedade non solicite a admisién a negociacién das suas accidns en
bolsa de valores, nin a sta incorporacidon a un mercado ou sistemas organizados de
contratacién de valores, tera a obriga de adquirir e vender esas accions desde o mesmo
momento en que o soliciten os interesados a un prezo igual ao valor liquidativo que
corresponda a data de solicitude, nos termos previstos no artigo 78.

2. A sociedade podera realizar estas operacions directamente ou a través de
intermediarios habilitados, e para tal efecto poderanse percibir comisiéns ou descontos a
favor daquela. Cando pretenda realizar esta actividade debera, con caracter previo,
acreditar ante a CNMV o cumprimento do disposto no artigo 95.

Artigo 84. Outros procedementos de liquidez.

As SICAV poderan solicitar que as suas acciéns se incorporen a un mercado ou
sistemas organizados de contratacién de valores.

Estes mercados ou sistemas deberan incluir as facilidades necesarias para que as
SICAV poidan cumprir coas obrigas previstas no artigo 32 da Lei 35/2003, do 4 de
novembro.

A sociedade comprara ou vendera as suas propias accions cumprindo co establecido
no artigo 82.3.

A sociedade podera prever nos seus estatutos o réxime de avisos previos a que se
refire o artigo 78.6.

CAPITULO Il
Institucions de investimento colectivo de caracter non financeiro
Seccioén 1.2 Institucions de investimento colectivo de caracter non financeiro

Artigo 85. Concepto.

Son IIC de caracter non financeiro todas aquelas que non estean previstas no capitulo
anterior.
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Seccién 2.2 Institucions de investimento colectivo inmobiliario

Artigo 86. Delimitacién do obxecto.

1. As lIC inmobiliario son aquelas de caracter non financeiro que tefien por obxecto
principal o investimento en bens inmobles de natureza urbana para o seu arrendamento.
Para os efectos previstos neste regulamento, consideraranse investimentos en inmobles
de natureza urbana:

a) Os investimentos en inmobles finalizados. Entenderanse incluidos nesta letra os
seguintes investimentos, cun limite maximo conxunto do 15% sobre o patrimonio da IIC:

1.2 Investimentos nunha sociedade cuxo activo estea constituido maioritariamente
por bens inmobles, sempre que a adquisicién daquela sexa co obxecto de disolvela no
prazo de seis meses desde a sua adquisicion e o inmoble sexa obxecto de arrendamento
a partir desta.

2.2 Investimentos en entidades de arrendamento de vivendas referidas no capitulo
Il do titulo VII do texto refundido da Lei do imposto sobre sociedades, aprobado polo
Real decreto lexislativo 4/2004, do 5 de marzo.

3.2 Investimentos nunha sociedade cuxo activo estea constituido maioritariamente
por bens inmobles, sempre que os inmobles sexan obxecto de arrendamento.

4.2 Investimentos en sociedades andnimas cotizadas de investimento no mercado
inmobiliario recollidas na Lei 11/2009, do 26 de outubro, pola que se regulan as
sociedades anonimas cotizadas de investimento no mercado inmobiliario, sempre que
non tefAan participacions no capital ou patrimonio doutras IIC inmobiliario.

5.2 Os investimentos noutras IIC inmobiliario, sempre que no regulamento do fondo
ou nos estatutos da sociedade cuxas participacions ou acciéns se prevexa adquirir non
autoricen a investir mais dun 10% do activo da institucién en participacions ou accions
doutras IIC. Adicionalmente, as normas sobre réxime de investimentos, prevencion de
conflitos de interese, endebedamento e valoracién de bens inmobles deberan ser
similares as incluidas neste capitulo.

b) Os investimentos en inmobles en fase de construcion, mesmo se se adquiren
sobre plano, sempre que ao promotor ou construtor lle fose concedida a autorizaciéon ou
licenza para edificar.

c) A compra de opcions de compra cando o valor da prima non supere o 5% do
prezo de exercicio do inmoble, asi como os compromisos de compra a prazo de inmobles,
sempre que o vencemento das opcidns e compromisos non supere o prazo de dous anos
e que os correspondentes contratos non establezan restricions a sua libre
transmisibilidade.

d) Atitularidade de calquera outro dereito real sobre bens inmobles, sempre que lles
permita cumprir 0 seu obxectivo de seren arrendados.

e) A titularidade de concesidns administrativas que permita o arrendamento de
inmobles.

2. Os investimentos en inmobles a través de compra sobre plano e de compromisos
de compra non poderan representar mais do 40% do patrimonio; para os efectos deste
limite, os compromisos de compra valoraranse polo prezo de compra pactado dos
inmobles obxecto do contrato. O investimento en opcidns de compra non podera superar
o 10 por cento do patrimonio; para os efectos deste limite, as opcions de compra
valoraranse pola prima total pagada.

No concernente a adquisicion de inmobles de vivendas acollidas a algun réxime de
proteccion publica, observarase a lexislacion especial que resulte de aplicacion.

3. Os investimentos en inmobles que integren o activo destas institucions deberan
ser inscritos, cando sexa procedente, ao seu nome no Rexistro da Propiedade.

4. En ningun caso, a lIC podera explotar o negocio e servizos anexos aos inmobles
integrantes do seu activo, mais ala do arrendamento do local.
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5. Os bens inmobles que integren o activo das IIC inmobiliario non se poderan allear
ata que non transcorran tres anos desde a sua adquisicidn, salvo que medie, con caracter
excepcional, autorizacion expresa da CNMV.

Artigo 87. Taxacion.

1. Os criterios de valoracion dos bens inmobles e dereitos reais que integren o
patrimonio das IIC inmobiliario seran, en xeral, os previstos no Real decreto 716/2009, do
24 de abiril, polo que se desenvolven determinados aspectos da Lei 2/1981, do 25 de
marzo, de regulaciéon do mercado hipotecario e outras normas do sistema hipotecario e
financeiro, e na normativa de desenvolvemento, coas adaptacions e modificaciéns que
estableza o ministro de Economia e Competitividade.

2. As taxacions seran realizadas por unha sociedade de taxacién das previstas na
lexislaciéon do mercado hipotecario.

3. Habilitase a CNMV para establecer a forma en que o valor de taxacion debera ser
considerado na estimacién do valor de realizacién dos inmobles en carteira dos FlI.

Artigo 88. Prevencién de conflitos de interese.

1. Os socios e participes das sociedades e fondos de investimento inmobiliario
unicamente poderan ser arrendatarios ou titulares doutros dereitos distintos dos derivados
da sta condiciéon de socios ou participes respecto dos bens inmobles que integren o
activo ou o patrimonio daqueles, cando non derive desta situacién conflito de interese e
se contrate a prezos e en condiciéns normais de mercado. As mesmas cautelas seran
aplicables as eventuais compras ou vendas de inmobles do activo realizadas cos socios
ou participes.

O previsto no paragrafo anterior rexera igualmente para as persoas ou entidades que
mantefan vinculos cos socios ou participes, ou formen parte do mesmo grupo, conforme
o previsto no artigo 4 da Lei 24/1988, do 28 de xullo.

Os estatutos das sociedades de investimento inmobiliario e os regulamentos dos
fondos de investimento inmobiliario deberan recoller, se é o caso, a posibilidade de que
se realicen as operacions descritas neste punto, e incluir normas de conduta especificas
sobre esta materia. En calquera caso, incluirase na memoria anual unha relacién dos
ditos inmobles arrendados, adquiridos ou vendidos a socios ou participes, asi como a
contia que se aboe como contraprestacion.

Os inmobles arrendados pola |IC a socios ou participes, asi como as persoas ou
entidades que mantefian vinculos con eles, non poderan superar o 25% do patrimonio
da lIC.

2. As entidades do grupo das sociedades xestoras dos fondos e das sociedades de
investimento inmobiliario, de acordo co criterio do artigo 4 da Lei 24/1988, do 28 de xullo,
non poderan ser arrendatarias dos bens inmobles que integren o activo dos ditos fondos
e sociedades de investimento colectivo.

3. As |lIC inmobiliario unicamente poderan adquirir inmobles a entidades do seu
mesmo grupo ou do grupo da sua sociedade xestora cando sexan de nova construcion e
sempre que se cumpran os seguintes requisitos:

a) Que os regulamentos ou estatutos da institucion permitan tales adquisicions.

b) Que a sociedade xestora ou, se € o caso, a sociedade de investimento dispofia
dun procedemento interno formal recollido no seu regulamento interno de conduta para
asegurarse de que a operacion se realiza en interese exclusivo da IIC. A confirmacién de
que estes requisitos se cumpren debera ser adoptada por unha comision independente
creada no seo do seu consello ou, alternativamente, por un 6érgano interno da sociedade
xestora ao cal se encomende esta funcion.

c) A sociedade xestora ou, se é o0 caso, a sociedade de investimento deberan
informar no folleto e na informacion periddica que publique sobre os procedementos
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adoptados para evitar os conflitos de interese e sobre as operacions realizadas na forma
e co detalle que a CNMV determine.

d) A comisién ou 6rgano interno a que se refire a letra b) debera informar o consello
sobre as operacions realizadas no mes anterior. Cando nalgun mes non se produzan
esas operacions, non sera necesario emitir ningun informe.

Os inmobles adquiridos a entidades do mesmo grupo da IIC ou do grupo da sua
sociedade xestora non poderan supor mais do 25% do patrimonio da institucion.

4. As IIC inmobiliario non poderan vender inmobles s persoas ou entidades do seu
mesmo grupo ou do grupo da sociedade xestora.

5. Para efectos dos niumeros 3 e 4 anteriores, consideraranse pertencentes ao
mesmo grupo as entidades en que concorran as condicions previstas no artigo 4 da Lei
24/1988, do 28 de xullo.

Asi mesmo, o establecido nos numeros 3 e 4 anteriores sera de aplicaciéon tanto na
constitucién da IIC inmobiliario, como en posteriores ampliaciéons de capital ou patrimonio,
como na transformacion prevista no artigo 25 da Lei 35/2003, do 4 de novembro, cando a
resultante sexa unha IIC inmobiliario.

Artigo 89. Especialidades en materia de obrigas fronte a terceiros.

1. As IIC inmobiliario poderan financiar a adquisicién de inmobles que integren o seu
patrimonio con garantia hipotecaria. Dentro destes inmobles incluense os acollidos a
algun réxime de proteccién publica, cuxos requisitos e beneficios se rexeran polo disposto
na normativa especial correspondente. Asi mesmo, o dito financiamento poderase utilizar
para financiar rehabilitaciéns dos inmobles.

2. O saldo vivo dos financiamentos alleos en ningin momento podera superar o
50% do patrimonio da institucion e deberase proporcionar informaciéon aos investidores
na memoria anual e nos informes trimestrais sobre o0 montante das obrigas fronte a
terceiros. No codmputo dese limite non se incluira a contia do financiamento que se poida
obter en virtude do establecido na normativa do réxime de proteccion publica da vivenda.

3. Sen prexuizo do establecido no numero anterior, as [IC inmobiliario poderanse,
ademais, endebedar ata o limite do 10% do seu activo computable para resolver
dificultades transitorias de tesouraria, sempre que o dito endebedamento se produza por
un prazo non superior a dezaoito meses.

Artigo 90. Investimento en inmobles e liquidez.

1. As sociedades de investimento inmobiliario investiran, polo menos, o 80% da
media anual de saldos mensuais do seu activo en bens inmobles nos termos do artigo 86.
O resto do activo poderan telo investido nos valores admitidos a cotizacién en bolsas de
valores ou noutros mercados ou sistemas organizados de negociacion a que se refire o
artigo 48.

2. Os fondos de investimento inmobiliario deberan axustar o investimento do seu
activo as seguintes regras:

a) Polo menos 0 70% da media anual de saldos mensuais debera estar investido en
bens inmobles nos termos do artigo 86.1.

b) Deberan manter un coeficiente de liquidez minimo do 10% do activo total do mes
anterior. O cumprimento do coeficiente limitarase aos meses en que exista dereito de
reembolso dos participes e calcularase sobre a base da media diaria do coeficiente ao
longo do mes. Este coeficiente deberase materializar en efectivo, depdsitos, contas a
vista nunha entidade de crédito ou en activos ou instrumentos de renda fixa con prazo de
vencemento ou remanente de amortizacion inferior a 18 meses e compravendas con
pacto de recompra de valores de débeda publica, sempre que se negocien en mercados
secundarios dos previstos no artigo 48.1.a).
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c) O resto do activo unicamente podera estar investido nos valores a que se refire o
numero 1.

A porcentaxe prevista na letra a) vira referida ao valor que resulte dos bens, dereitos e
valores ao final de cada mes, de conformidade coas regras de valoracion que para 0s
efectos estableza o ministro de Economia e Competitividade e, coa sua habilitacion
expresa, a CNMV. Para comprobar se se cumpre a porcentaxe, o calculo realizarase ao
final de cada ano, como media dos saldos ao final de cada mes do exercicio, sen que se
consideren nos ditos saldos, para os efectos da citada porcentaxe, se a sociedade xestora
asi o decide, as achegas realizadas polos participes nos 24 meses precedentes a cada
unha das datas consideradas no seu calculo.

Artigo 91.  Diversificacion do risco.

1. Ningun ben, incluidos os dereitos sobre el, podera representar mais do 35% do
patrimonio total no momento da sua adquisicion. Para estes efectos, considerarase o
valor de mercado de taxaciéon previa a compra, ou o efectivamente pagado ou
comprometido cando sexa superior ao de taxacion. No caso de edificios, a porcentaxe
anterior referirase ao valor do edificio no seu conxunto e non ao dos distintos predios que
o componien. Para estes efectos, consideraranse como unico inmoble todos os integrados
nun mesmo edificio. A CNMV podera, con caracter excepcional, eximir temporalmente do
cumprimento deste limite por solicitude da sociedade xestora ou, se é o caso, da
sociedade de investimento inmobiliario, en atencion a situacion do mercado e a dificultade
de encontrar inmobles adecuados para cubrir esas porcentaxes.

2. As porcentaxes e criterios de investimento a que se refiren este artigo e os artigos
anteriores deberanos alcanzar as |IC no prazo de tres anos a partir da sua inscricion no
rexistro especial da CNMV. Durante este periodo transitorio, o activo das |IC debera estar
investido nos valores admitidos a cotizacion en bolsas de valores ou noutros mercados ou
sistemas organizados de negociacion a que se refire o artigo 48.

3. Os bens inmobles integrados no activo baixo calquera titulo e arrendados a
entidades dun mesmo grupo non poderan representar mais do 35% do patrimonio da
instituciéon. Para estes efectos, sera de aplicacion o concepto de grupo a que se refire o
artigo 4 da Lei 24/1988, do 28 de xullo. Este limite deberase cumprir no prazo de doce
meses desde a inscricion da IIC no rexistro especial da CNMV.

Artigo 92. Especialidades das sociedades de investimento inmobiliario.

1. As sociedades de investimento inmobiliario seran sociedades anénimas que so
poderan adoptar a forma de capital fixo.

2. O capital social minimo das sociedades de investimento inmobiliario sera de nove
milléns de euros. No caso de sociedades por compartimentos, cada un destes debera ter
un capital minimo de 2,4 milléns de euros sen que, en ningun caso, o capital total da
sociedade sexa inferior a nove milléns de euros.

3. As achegas para a constituciéon ou ampliacion do capital poderanse efectuar
tameén en inmobles. Neste caso, os bens inmobles deberanse taxar no momento da sua
achega. A dita taxacion podera ser a mesma que a exixida polo artigo 67 do texto
refundido da Lei de sociedades de capital, aprobado polo Real decreto lexislativo 1/2010,
do 2 de xullo; para o dito fin, o experto independente designado polo rexistrador mercantil
debera ser unha das sociedades de taxacién previstas na lexislaciéon do mercado
hipotecario. Asi mesmo, cando a achega se realice na constitucidon, a operacion deberase
reflectir na memoria explicativa da IIC presentada con caracter previo a autorizacion do
proxecto de constitucion. No caso de achegas posteriores, a informacion recollerase no
informe trimestral inmediatamente posterior a operacion.
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Artigo 93. Réxime dos fondos de investimento inmobiliario.

1. Os fondos de investimento inmobiliario deberan ter un patrimonio minimo inicial
de nove millons de euros, totalmente desembolsado. No caso de fondos por
compartimentos, cada un destes debera ter un patrimonio minimo de 2,4 milléns de euros
sen que, en ningun caso, o patrimonio total do fondo sexa inferior a nove milléns de euros.

2. As achegas para a constitucion ou ampliacion do patrimonio poderanse efectuar
tamén en inmobles. No caso da achega de inmobles para a constitucion, deberase
reflectir a dita operacién na memoria explicativa da institucion presentada con caracter
previo a autorizacion do proxecto de constitucion; no caso de que se trate de achegas
posteriores a constitucion, a informacion recollerase no informe trimestral do fondo
inmediatamente posterior a operacién. Os regulamentos dos fondos poderan limitar a
proporcién da achega que se podera realizar en especie, asi como impor limitaciéns aos
participes que efectuasen menos dunha porcentaxe da sua achega en efectivo e desexen
obter o reembolso da sua participacion antes dun prazo determinado; tamén poderan
aplicar descontos a favor do fondo nestes casos.

3. O réxime das participacions e da sua subscricidon e reembolso axustarase as
seguintes regras:

a) O valor liquidativo debera ser fixado, polo menos, mensualmente pola sociedade
xestora do fondo.

b) O valor dos bens inmobles tomara como referencia o da ultima taxacion. As
diminuciéns e os incrementos do valor dos inmobles imputaranse ao mes en que se
realice a taxacion.

c) Deberase permitir aos participes subscribir ou solicitar o reembolso das suas
participacions, polo menos unha vez ao ano, salvo que a CNMV, excepcionalmente,
cando existan razéns de mercado que o xustifiquen ou para asegurar o bo funcionamento
ou a estabilidade do fondo, autorice, no caso dos reembolsos, un prazo distinto, que non
podera superar 0os dous anos.

d) En supostos excepcionais, especialmente nos casos de peticidons superiores ao
10% do patrimonio total do fondo, asi como nos casos que o ministro de Economia e
Competitividade estableza para asegurar unha boa xestién do fondo, poderase suspender
temporalmente a subscricion ou o reembolso de participacidns ou permitir o incumprimento
dos coeficientes de diversificacién do artigo 91, asi como o reembolso con bens
integrantes do patrimonio do fondo. Correspondera a CNMV dar a oportuna autorizacion
expresa en cada caso concreto. No suposto de suspension provisional do reembolso,
reembolsarase ata un importe equivalente ao 10% do patrimonio; para tal fin, efectuarase
un rateo entre todos os reembolsos solicitados con anterioridade a suspension.

4. Os bens inmobles e dereitos en que se invista deberanse taxar polo menos unha
vez ao ano e, en todo caso, no momento da sua adquisicion, achega ao fondo ou venda.
No caso de venda, bastara con que os ditos bens ou dereitos se taxasen nos seis meses
anteriores. As taxacidons seran realizadas conforme os criterios e periodicidade
establecidos expresamente no regulamento de xestién dos fondos. No caso de
adquisicion, os bens inmobles taxaranse por primeira vez dentro dos doce meses
seguintes a sua adquisicién, naquel mes en que haxa menor patrimonio inmobiliario cuxa
taxacion corresponde realizar, coas excepcions expresamente previstas no folleto
informativo.

5. O réxime de disolucién e liquidacion dos fondos de investimento inmobiliario sera
o previsto con caracter xeral no artigo 35, coas seguintes especialidades durante o
periodo de liquidacion:

a) Unha vez iniciado o proceso de liquidaciéon do fondo, a comisiéon de xestion que
pode percibir a SXIIC como remuneraciéon dos seus servizos ao dito fondo non podera
superar o 1,5% do patrimonio do fondo durante o primeiro ano, o 1% durante o segundo
ano e o0 0,5% a partir do terceiro ano. Durante o periodo de liquidacion do fondo, a SXIIC
non podera percibir comision de xestidon sobre resultados.
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b) Na informacion publica periddica deberase incluir unha referencia detallada sobre
o proceso de venda da carteira de investimentos inmobiliarios da IIC. En particular,
deberase informar para cada periodo do grao de avance do proceso de vendas, das
actuacions de vendas desenvolvidas, do detalle dos inmobles vendidos, dos prezos de
venda, dos investidores contactados e das ofertas recibidas. Adicionalmente, no informe
anual incluirase unha recapitulacién do proceso de vendas realizado en todo o exercicio e
unha referencia as perspectivas de vendas para o ano seguinte.

c) O depositario do fondo debera verificar que a actuacion da SXIIC no proceso de
liquidacidon se realiza coa maxima dilixencia encamifada a liquidar o fondo no menor
prazo posible, asegurando que cada unha das vendas se realizou en beneficio dos
participes e en condiciéns de mercado. Tal verificacion quedara reflectira nun informe
anual que estara a disposicion da CNMV.

TITULO IV

Sociedades xestoras de institucions de investimento colectivo

CAPITULO |

Concepto e obxecto social

Artigo 94. Actividades relacionadas coa xestién de IIC.

Para os efectos do disposto no artigo 40.1 da Lei 35/2003, do 4 de novembro, a
actividade de xestion de IIC das SXIIC englobara, entre outras, as seguintes actividades:

a) Axestion de activos.
b) A administracion da IIC. Dentro desta actividade enténdense comprendidas as
seguintes tarefas:

1.2 Servizos xuridicos e contables en relacion coa xestién da IIC.

2.2 Consultas dos clientes, relacionadas coas IIC xestionadas.

3.2 Valoracion e determinacion do valor liquidativo, incluindo o réxime fiscal
aplicable.

4.2 Control do cumprimento da normativa aplicable.

5.2 Xestidn do rexistro de participes ou accionistas.

6.2 Distribucién, se é o caso, dos rendementos.

7.2 Subscricion e reembolso de participacions de fondos e, se é o caso, adquisicién
e alleamento de accions de IIC.

c) A comercializacién de participacions ou accions da IIC.

Artigo 95. Comercializacion polas SXIIC de accions e participacions de IIC.

1. As SXIIC que pretendan realizar a actividade de comercializacion tanto de accions
e participaciéns de IIC por elas xestionadas como, se é o caso, doutras IIC, ou outra
actividade das relacionadas con aquela as cales se refire o artigo 2.1, in fine, da Lei
35/2003, do 4 de novembro, deberan, con caracter previo ao seu inicio, presentar ante a
CNMV unha declaracion de actividades que reflicta a sua intencién, acompafada dunha
memoria explicativa da forma da sua execucion e xustificativa da sua capacidade para
cumprir cos requisitos que a CNMV estableza en desenvolvemento da presente
disposicion.

Unha vez verificado o cumprimento dos requisitos exixibles, a CNMV incorporara as
declaracions de actividades ao correspondente rexistro da SXIIC.

2. Esta actividade poderana realizar directamente ou mediante axentes ou
apoderados, en funcidon das seguintes regras:
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a) Cando a actividade se realice directamente, a apertura e peche de sucursais,
tanto en territorio nacional como no estranxeiro, debera ser comunicada 8 CNMV no
prazo e na forma que esta sinale para a sua constancia no rexistro da SXIIC. A CNMV
podera requirir calquera informacion adicional sobre tales decisidns e sobre a forma da
sUa execucion.

b) Cando a actividade se realice mediante axente ou apoderado, observarase o
disposto nos artigos seguintes. En calquera caso, a SXIIC debera comunicalo a CNMV na
forma e no prazo que esta determine para a stia constancia no rexistro correspondente. A
comunicacién en todo caso incluira mencion expresa por parte da SXIIC de que o axente
cumpre os requisitos de idoneidade e honorabilidade previstos no artigo 43.1.h) da Lei
35/2003, do 4 de novembro.

A CNMV podera solicitar da SXIIC e dos seus axentes ou apoderados cantas
informacions considere necesarias sobre os aspectos relacionados coas materias obxecto
da sua competencia.

Asi mesmo, o exercicio da actividade dos axentes e apoderados estara sometido a
supervision da CNMV, que podera establecer requisitos adicionais aos axentes e
apoderados para a cobertura dos riscos derivados de incumprimentos ou fraudes
provenientes da sua actividade.

3. O ministro de Economia e Competitividade podera condicionar a apertura de
sucursais e 0 nomeamento de axentes ou apoderados ao mantemento de determinados
niveis de recursos propios ou exixir niveis adicionais de solvencia as SXIIC.

Artigo 96. Requisitos dos axentes e apoderados.

1. Teran a consideracién de axentes ou apoderados aqueles que non se encontren
vinculados mediante relacion laboral a sociedade ou a entidades do seu grupo e aos que
a SXIIC outorgase poderes para actuar habitualmente no seu nome e pola sua conta
fronte a clientela na comercializacion de accions e participacions de |IC cuxa xestidon
aquela tefia encomendada. A actuacién como axentes e apoderados das persoas
xuridicas quedara condicionada a compatibilidade da dita actividade co seu obxecto
social.

2. Os axentes ou apoderados deberan cumprir os requisitos previstos no artigo
43.1.h) e i) da Lei 35/2003, do 4 de novembro, asi como, cando sexan persoas xuridicas,
os previstos no nimero 1.e) e f) do mesmo artigo, todo isto coas adaptacions precisas
que, se é o caso, determine o ministro de Economia e Competitividade.

3. Estas relacidons deberanse formalizar mediante o outorgamento dun poder notarial
que debera especificar o ambito territorial de actuacién, sociedades e fondos de
investimento incluidos, tipo de clientela e forma de execucion das adquisicions ou
subscricions e dos alleamentos ou reembolsos que, en todo caso, debera cumprir cos
requisitos establecidos neste regulamento e nas suas normas de desenvolvemento.
Ademais, as entidades poderan celebrar un contrato que regule outros aspectos da
relaciéon de representacion, tales como as obrigas que derivan do contrato para as partes,
os sistemas de fianzas, o réxime de incompatibilidades que, se é o caso, se desexen
establecer, os sistemas de facturacion de comisiéns e as normas de conduta aplicables
ao representante.

4. Os axentes ou apoderados non poderan actuar por medio de subaxentes nin
establecer relacions xuridicas que os vinculen persoalmente cos clientes en materias
relacionadas co ambito de actuacion da SXIIC.

5. Os axentes ou apoderados deberan pér de manifesto en todas as relacions que
mantefian coa clientela de forma inequivoca a sua condicién de representantes da SXIIC.

Un axente ou apoderado soamente podera representar unha SXIIC ou varias
pertencentes a un mesmo grupo, segundo se define no artigo 4 da Lei 24/1988, do 28 de
xullo. A SXIIC sera responsable ante os accionistas ou participes dos prexuizos que
poidan derivar da actuacion dos seus axentes ou apoderados no ambito da representacion
outorgada.
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6. Os axentes ou apoderados deberan cumprir fronte & clientela as obrigas
procedentes da Lei 35/2003, do 4 de novembro, deste regulamento e das demais
disposicions aplicables que regulen a actividade de comercializacion de acciéns e
participacions de IIC. As SXIIC seran responsables do cumprimento polos seus axentes
das ditas normas e deberan desenvolver os procedementos de control adecuados, de
conformidade co disposto no seguinte artigo.

Artigo 97. Réxime da representacion.

1. As SXIIC que outorguen apoderamentos deberan, con caracter previo ao seu
establecemento, asegurarse de que os axentes ou apoderados contan coa capacidade,
formacion e profesionalidade suficientes para levar a cabo a actividade obxecto do
apoderamento.

2. As SXIIC deberan contar en todo momento cos medios e procedementos de
control interno das actuacidéns dos seus axentes e apoderados que sexan adecuados
para o seguimento das transaccions e relacions do axente ou apoderado cos accionistas
ou participes. Para tal fin, con anterioridade a formalizacién do apoderamento deberan
comprobar a suficiencia e adecuacion da organizacion administrativa e dos medios, dos
procedementos operativos, de control interno e contables e, se é o caso, dos sistemas
informaticos que vaian utilizar aqueles no desenvolvemento ulterior das suas actuacions.
No caso de que a representacion se vaia outorgar a unha persoa xuridica, as
comprobacions anteriores estenderanse a sua situacion econémico-financeira. As SXIIC
condicionaran o nomeamento dos axentes e apoderados a comprobacion satisfactoria
dos aspectos mencionados neste paragrafo.

De igual maneira, as SXIIC poderan impor aos axentes e apoderados que as suas
actuacions se realicen conforme os procedementos operativos, de control interno e
contables que, para tal efecto, desenvolva aquela, en especial no referido a efectivo ou
instrumentos de pagamento, asi como impor a utilizacion de sistemas informaticos que
aseguren unha adecuada integracion dos datos e informacidéns entre os axentes ou
apoderados e a SXIIC. Para estes efectos, os axentes e apoderados deberan permitir e
colaborar naquelas auditorias operativas, de procedementos e control interno que sobre
tales procedementos e sistemas leven a cabo as SXIIC. As SXIIC condicionaran o
mantemento do contrato de representacién ao cumprimento polos seus axentes ou
apoderados destas medidas.

3. Toda entrega de fondos debera realizarse directamente entre a SXIIC e o
investidor, sen que os fondos poidan estar nin tan sequera de maneira transitoria en poder
ou en conta do apoderado ou do axente. Exceptuase a recepcion ou entrega de fondos
mediante efectos nominativos, ben a favor da IIC, ben a favor do investidor, segundo
corresponda.

4. En ningun caso, as acciéns ou participaciéns dos accionistas ou participes
poderan, nin sequera transitoriamente, estar en poder ou en depdsito dos axentes ou
apoderados, e deberan quedar depositados directamente a nome daqueles.

5. Asi mesmo, os axentes ou apoderados deberan estar sometidos a regras que
garantan un comportamento axustado as normas de conduta previstas na Lei 35/2003, do
4 de novembro, na Lei 24/1988, do 28 de xullo, e no regulamento interno de conduta da
SXIIC. As SXIIC seran responsables do cumprimento polos seus axentes das ditas
normas, incluidos todos os requisitos establecidos neste titulo e nas normas que o
desenvolvan.

6. A formalizacién dos apoderamentos, a sua inscricion no Rexistro Mercantil e a
comunicacion a8 CNMV seran requisitos previos para a actuacion dos apoderados.

7. As SXIIC deberan dispor dun arquivo cuxo contido determinara a CNMV, relativo
ao soporte documental das relacions de axencia e apoderamentos outorgados.

8. A CNMV mantera a disposicién do publico o rexistro dos axentes e apoderados
que actuen por conta das SXIIC.

9. O ministro de Economia e Competitividade e, coa sua habilitacion expresa, a
CNMYV ditaran as disposicions necesarias para o desenvolvemento e execuciéon do
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previsto neste artigo, asi como no artigo anterior, en especial, no referente aos medios e
procedementos de control interno, publicidade das relacidéns de representacion e a
informacion que as SXIIC deberan remitir a CNMV ou manter a sta disposicién no seu
domicilio.

Artigo 98. Delegacién da xestion de activos e da administracion das IIC.

1. A delegacién de funciéns por parte das sociedades xestoras de IIC non limitara
nin diminuira a sua responsabilidade respecto ao cumprimento das obrigas establecidas
na normativa en relacion coas actividades delegadas. En ningun suposto se podera
producir unha delegacién que implique que a SXIIC se converta nunha entidade
instrumental ou baleira de contido.

2. A SXIIC debera establecer procedementos adecuados de control da actividade da
entidade en que se efectua a delegacion. Cando a SXIIC e a entidade en que se efectua
a delegacién pertenzan ao mesmo grupo, aquela debera valorar a sua capacidade para
controlar a dita entidade e para influir na sua actuacion.

A SXIIC podera dar en calquera momento instrucions adicionais a entidade en que se
efectua a delegacion e podera revogar a delegacion, con efecto inmediato, cando sexa en
interese dos investidores.

A SXIIC en ningun caso podera delegar funcions en terceiros cando isto diminda a
sUa capacidade de control interno.

3. Adelegacion de funciéns debera cumprir as seguintes condiciéns:

a) Non supora delegacion de responsabilidade por parte da alta direccion ou do
organo de administracion.

b) Non podera alterar as relacions e obrigas da SXIIC coa sua clientela.

c) Non se poderan eliminar ou modificar as condicidons que debe cumprir a SXIIC
para recibir e conservar a autorizacion pola existencia dun acordo de delegacion.

As sociedades xestoras de IIC deberan adoptar as medidas necesarias para garantir
que:

1.° O terceiro delegado:

i. Dispon da competencia, capacidade e de calquera autorizacion que, se € o caso,
exixa a Lei 35/2003, do 4 de novembro, para realizar as funcions ou servizos delegados
de forma fiable e profesional.

ii. Realiza eficazmente os servizos delegados. Para tal fin, a SXIIC debera establecer
medidas para avaliar o seu nivel de cumprimento.

iii. Supervisa correctamente a realizacién das funciéns delegadas e xestiona
adecuadamente os riscos asociados a delegacion.

iv. Comunica a SXIIC calquera suceso que poida afectar de maneira significativa o
desempenio eficaz e conforme a normativa aplicable das funciéns delegadas.

v. Coopera coa CNMV en todo o relativo as actividades delegadas nel.

vi. Protexe toda a informacion confidencial referida & SXIIC e aos seus clientes.

2.° Toma as medidas adecuadas cando se aprecie que o terceiro non pode realizar
as funcions eficazmente e de acordo coas disposiciéns normativas aplicables.

3.° Conta coa experiencia necesaria para supervisar eficazmente as funciéns
delegadas e para xestionar adecuadamente os riscos asociados a tal delegacion.

4.° Pode rescindir o contrato de delegacién cando resulte necesario sen detrimento
para a continuidade e calidade na prestacion de servizos aos clientes.

5.° Os seus auditores e as autoridades competentes tefien acceso efectivo aos
datos referidos as actividades delegadas e as dependencias do terceiro delegatario. Asi
mesmo, a SXIIC deberase asegurar de que as autoridades competentes poden
efectivamente exercer o dereito de acceso.
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6.° Ela mesma e o terceiro elaboran, aplican e mantefien un plan de emerxencia
para a recuperacion de datos en caso de catastrofes e comproban periodicamente os
mecanismos de seguridade informatica, cando isto sexa necesario tendo en conta a
funcién ou servizo delegado.

4. O acordo de delegacién deberase formalizar nun contrato escrito en que se
concretaran os dereitos e as obrigas das partes.

Entre as clausulas dos contratos ou acordos nos cales se formalice a delegacion,
deberase incluir expresamente o compromiso da entidade que recibe a delegacion de
facilitar e permitir o labor de supervisién que, se € o caso, a CNMV entenda necesario
realizar na sua sede social.

A SXIIC debera por a disposiciéon da CNMV, cando esta o solicite, toda a informacion
que sexa necesaria para a supervision do cumprimento das actividades delegadas.

5. O folleto da IIC debera recoller expresamente a existencia das delegaciéns e
detallar o seu alcance.

6. As entidades en que as sociedades xestoras de IIC efectien delegacions estaran
suxeitas ao réxime de operacions vinculadas nos termos establecidos no artigo 67 da Lei
35/2003, do 4 de novembro, e no artigo 139 deste regulamento.

7. Requirird autorizacion previa da CNMV a delegacion polas sociedades xestoras
de IIC nunha ou varias entidades da actividade de xestion de activos, que estara suxeita
aos seguintes requisitos:

a) O acordo ou acordos de delegacién a que se refire 0 nimero 4 seran inscritos no
correspondente rexistro da CNMV de acordo co procedemento previsto na Lei 35/2003,
do 4 de novembro, e neste regulamento, para as modificaciéns dos estatutos sociais e
regulamentos.

b) A entidade en quen se delegue a xestion de activos debera ser necesariamente
outra SXIIC ou aqueloutras entidades habilitadas, de acordo co disposto nos artigos 64 e
65 da Lei 24/1988, do 28 de xullo, para realizar en Espafia o servizo de investimento
previsto no artigo 63.1.d) da dita lei.

c) A CNMV podera establecer os requisitos que deban cumprir os contratos de
delegacion da xestion de activos que deberan garantir a continuidade na xestién dos
activos, de modo que aqueles non queden resoltos pola mera substitucién da SXIIC,
salvo que ao acordar esa substitucién se decida tamén a da entidade que xestiona por
delegacion, todos ou parte dos activos da institucion.

d) No caso de delegaciéon da xestion dos activos nunha entidade estranxeira, esta
debera estar domiciliada nun Estado membro da OCDE, estar sometida a supervision
prudencial e ofrecer garantias similares as exixidas as sociedades xestoras de IIC
espafiolas. Asi mesmo, debera existir un convenio de colaboracién bilateral entre a CNMV
e a autoridade que tefia encomendadas funciéns equivalentes no Estado en que tefia a
sUa sede a entidade, nos termos do artigo 91 da Lei 24/1988, do 28 de xullo, que ampare
a supervision e inspeccion nesta materia, ou exista a obriga de cooperacion entre os
organismos supervisores en aplicacion da normativa da Unién Europea.

e) No caso de delegaciéon da xestidén dos activos dun fondo de investimento, a
autorizacion da delegacion conferira aos participes do fondo de investimento o dereito ao
reembolso das suas participaciéns sen comision ou desconto de reembolso nin gasto
ningun, nos termos do artigo 12.2 da Lei 35/2003, do 4 de novembro, e do artigo 14.2
deste regulamento.

8. Adelegacion das funcidns de control interno, isto é, auditoria interna, cumprimento
normativo e xestion de riscos, asi como das funciéns relativas a administracion das IIC,
debera ser comunicada con caracter previo a que sexa efectiva pola SXIIC a CNMV para
a sUa incorporacion ao Rexistro da CNMV.

9. En ningun caso se poderan delegar a xestién dos activos, as funciéns de control
interno, isto &, de auditoria interna, cumprimento normativo e xestién de riscos nin as
funcions de administracion das IIC no depositario, a excepcidn da xestion do rexistro de
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accionistas, prevista no ordinal 5.°, letra b), do artigo 94 e do disposto no artigo 118, ou
en ningunha outra entidade cuxos intereses poidan entrar en conflito cos da SXIIC ou
cos dos investidores. Tampouco resultara posible delegar tales funcions na mesma
entidade en que o depositario delegou as funcions que lle encomenda a normativa
reguladora de IIC.

10. Cando unha SXIIC autorizada en Espaia leve a cabo a actividade de xestion
dunha IIC autorizada noutro Estado membro da Unién Europea, a CNMV transmitira
inmediatamente toda a informacion relativa a delegacion de funcidns que esta sociedade
efectie a autoridade competente do Estado membro de orixe da IIC. Resultan de
aplicacion ao suposto previsto neste numero os requisitos que para a delegacién da
xestién de activos e da administracion das |IC se prevén nos nimeros anteriores deste
artigo.

Artigo 99. Reserva de denominacién e de actividade.

1. A denominacién sociedade xestora de IIC e as suas siglas SXI/C seran privativas
das entidades inscritas nos rexistros correspondentes da CNMV.

2. As entidades reguladas neste titulo deberan incluir na sta razon social a
denominacion literal sinalada no nimero anterior ou, se asi o prefiren, incluir as siglas da
denominacion.

3. Ningunha persoa ou entidade podera, sen obter a preceptiva autorizacion e sen
estar inscrita no Rexistro da CNMV, desenvolver as actividades legalmente reservadas as
SXIIC, de conformidade co disposto no artigo 40.6 da Lei 35/2003, do 4 de novembro.

CAPITULO Il

Condicions de acceso a actividade

Artigo 100. Recursos propios.

1. As SXIIC disporan en todo momento duns recursos propios que non poderan ser
inferiores a maior das seguintes cantidades:

a) Un capital social minimo de 300.000 euros integramente desembolsado,
incrementado:

1.°  Nunha proporcion do 0.02 por 100 do valor efectivo do patrimonio das IIC e das
entidades reguladas na Lei 25/2005, do 24 de novembro, reguladora das entidades de
capital-risco e as sUas sociedades xestoras, que administren e/ou xestionen na parte que
o dito patrimonio exceda os 250.000.000 de euros, incluidas as carteiras xestionadas por
delegaciéon. En ningln caso a suma exixible do capital inicial e da cantidade adicional
debera superar os 10.000.000 de euros.

2.° Nun 0.2 por 100 do valor efectivo do patrimonio xestionado a terceiros, cando a
SXIIC realice a actividade de xestion discrecional e individualizada de carteiras, incluidas
as xestionadas por delegacion, mentres este non exceda os 60 millons de euros; do 0.1
por 100, no que exceda a dita contia, ata 600 millons de euros; do 0.05 por 100, no que
exceda esta ultima cantidade, ata 3.000 milléns de euros; do 0.03 por 100, no que exceda
esta cifra, ata 6.000 millons de euros, e de 0,02 por 100, sobre o exceso desta ultima
cantidade.

A CNMV podera establecer os termos nos cales unha SXIIC poderia substituir a
achega do 50% do incremento a que se refiren os paragrafos 1.° e 2.°, por unha garantia
prestada por unha entidade de crédito ou un seguro dunha entidade aseguradora polo
mesmo importe.

3.° Cando a SXIIC comercialice accions ou participacions de IIC, os recursos propios
minimos deberanse incrementar nunha cantidade de 100.000 euros con caracter previo
ao inicio de tal actividade, mais un 0,5 por 1.000 do patrimonio efectivo dos participes ou
accionistas cuxa comercializacion realizase directamente a SXIIC.
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4.° Un 4% dos ingresos brutos por comisioéns que se obtefian pola administracion e/
ou xestion das IIC reguladas nos artigos 73 e 74 da presente norma ou institucions
estranxeiras similares. A exixencia de recursos propios asi calculada determinarase como
a media dos citados ingresos nos tres ultimos anos.

Para calcular os recursos propios exixibles a que se refiren os paragrafos anteriores,
deduciranse do patrimonio das |IC xestionadas, ECR xestionadas e carteiras de terceiros
o correspondente a investimentos destas noutras institucions ou ECR que estean pola
sUa vez xestionadas pola mesma SXIIC.

b) O 25% dos gastos de estrutura cargados na conta de perdas e ganancias do
exercicio precedente. Os gastos de estrutura comprenderan: os gastos de persoal, os
gastos xerais, contribucions e impostos, amortizacions e outras cargas de explotacion.

Os gastos de persoal referidos no paragrafo anterior poderanse minorar na contia dos
gastos que correspondan a retribucions variables ao persoal. A citada reducion poderase
realizar s6 cando a verdadeira natureza desas retribucidons non presente, en parte ou en
todo, un compofente fixo dos gastos ou compromisos asumidos co persoal. Para estes
efectos, a CNMV podera analizar e determinar, se é o caso, o caracter non variable das
ditas retribucions.

A entidade podera minorar este importe, logo de autorizacién da CNMV, se a sua
actividade diminuise sensiblemente respecto ao exercicio anterior. Neste suposto, a nova
base de calculo comunicarase @ CNMV, que podera modificala no prazo de tres meses se
considera que non se axusta ao previsto neste regulamento. Igualmente, a entidade
debera incrementar este importe con caracter inmediato se a sua actividade estivese
aumentando sensiblemente respecto ao exercicio anterior.

Cando a entidade non completase un exercicio desde a sua inscricién no Rexistro da
CNMV, tomaranse como base de calculo os gastos de estrutura previstos no seu plan de
negocio.

Entenderase que o nivel de actividade variou substancialmente cando os gastos de
estrutura aumenten ou dimintan un 25% respecto aos gastos totais do exercicio anterior,
calculados estes ultimos en proporcién ao correspondente periodo de tempo transcorrido
no exercicio corrente.

Independentemente do importe que representen estes requisitos, os recursos propios
da SXIIC non poderan ser en ningin momento inferiores ao importe estipulado no artigo
21 da Directiva 2006/49/CE.

2. Cando unha SXIIC presente un nivel de recursos propios inferior ao minimo
exixible, informara disto inmediatamente a CNMV e presentara un programa en que
concretara os seus plans para retornar ao cumprimento. No programa debera facer
referencia as causas que motivaron o incumprimento; as actuacions levadas a cabo, se é
0 caso, pola entidade; a definicion dun plan para retornar ao cumprimento, e o prazo
previsto para isto, que non podera ser superior a tres meses. O programa debera ser
aprobado pola CNMV, que podera fixar medidas adicionais as propostas pola entidade no
prazo de dous meses desde a aprobacion.

Non se reputara incumprida a exixencia de recursos propios das SXIIC cando, como
consecuencia de alteracions nas cotizaciéns dos valores que integren o patrimonio das
institucions xestionadas ou o das carteiras individuais e das entidades de capital-risco
xestionadas, ou do numero de participaciéns ou acciéns das IIC que xestione, o defecto
de recursos propios non exceda o 20%. Non obstante, a SXIIC debera contar dentro dos
dous meses naturais seguintes cos recursos propios exixibles correspondentes ao
derradeiro dia de cada mes.

Artigo 101. Contabilidade dos recursos propios.

1. Os recursos propios computables das SXIIC estaran compostos polas seguintes
partidas contables:

a) O capital social.
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b) As reservas efectivas e expresas.

c) Aprima de emision.

d) Durante o exercicio e no momento do seu peche, ata que tefia lugar a aplicacién
de resultados, as SXIIC poderan incorporar aos seus recursos propios computables a
parte dos resultados que se prevexa aplicar a reservas, sempre que:

1.° Exista o compromiso formal de aplicacion de resultados por parte do érgano de
administracion da entidade.

2.° As contas en que se reflictan tales resultados fosen verificadas de conformidade
polos auditores externos da entidade; e

3.° Se acredite con caracter previo ante a CNMV que a parte que se vai incorporar
esta libre de toda carga previsible, en especial por gravames impositivos e por dividendos.

e) As reservas de regularizacién, actualizacién ou revalorizacion de activos, logo de
verificacion da CNMV da correccion do seu calculo e do seu sometemento as normas
contables. As reservas desta natureza asociadas a procesos de fusién non se
contabilizaran como recursos propios antes da inscriciéon da fusion no Rexistro Mercantil,
e restaranse entre tanto dos activos revalorizados para efectos do calculo dos
requirimentos de recursos propios.

f) A parte do capital social correspondente as accidns sen voto reguladas na seccion
quinta do capitulo IV da Lei de sociedades anénimas.

g) Os préstamos participativos previstos no artigo 20 do Real decreto lei 7/1996, do
7 de xufio, sobre medidas urxentes de caracter fiscal e de fomento e liberalizacién da
actividade econdmica.

h) Os financiamentos subordinados recibidos pola SXIIC que cumpra cos requisitos
establecidos no numero 4 deste artigo.

i) Os financiamentos de duracién indeterminada que, ademais das condiciéns
exixidas aos financiamentos subordinados no punto seguinte, establezan que a débeda e
0s xuros pendentes de pagamento se poderan aplicar para absorber as perdas da
entidade sen necesidade de proceder a sua disolucion.

j) Axustes por cambios de valor que se rexistren contra patrimonio, tal como se
recollen na Circular 7/2008, da CNMV, sobre normas contables, contas anuais e estados
de informacién reservada das empresas de servizos de investimento, sociedades xestoras
de /IC e sociedades xestoras de entidades de capital-risco, sempre que o seu saldo global
sexa acredor e cos limites seguintes:

1. O 35% dos axustes de valor correspondentes a plusvalias en instrumentos de
pasivo financeiro.

2.° 0O 45% dos axustes de valor correspondentes a plusvalias en instrumentos de
patrimonio.

k) Subvencions, doazoéns e legados recibidos.

2. Para a sua inclusién entre os recursos propios, os elementos recollidos nas
letras a), f), h) e i) computaranse na parte que estea efectivamente desembolsada.

3. Para considerarse recursos propios, as reservas a que se refire a letra e) do
numero 1 deberan cumprir, a satisfaccion da CNMV, os seguintes requisitos:

1. Ser libremente utilizable pola entidade para cubrir os riscos inherentes ao
exercicio da actividade tipica das sociedades xestoras de //IC, mesmo antes de que se
determinasen as eventuais perdas ou minusvalias.

2.° Reflectirse na contabilidade da entidade, tendo sido verificado o seu importe
polos auditores externos desta e comunicada esa verificacion 8 CNMV.

3.° Estar libres de impostos ou reducirse na contia dos que previsiblemente lles
sexan imputables.
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4. Para considerarse recursos propios, os financiamentos subordinados a que se
refire a letra h) do nimero 1 deberan cumprir as seguintes condicions:

1.2 O prazo orixinal dos ditos financiamentos non serd inferior a cinco anos ou, se
non fose fixada a data do seu vencemento, debera estar estipulado un aviso previo de,
polo menos, cinco anos para a sua retirada. Tanto nun como noutro caso, durante os
cinco anos anteriores a sua data de vencemento reduciran o seu computo como recursos
propios a razon dun 20% anual, ata que o seu prazo remanente sexa inferior a un ano,
momento en que deixaran de computarse como tales.

2.2 Diferirase o pagamento dos xuros en caso de perdas.

3.2 Non poderan conter clausulas de rescate, reembolso ou amortizacion anticipada,
sen prexuizo de que a CNMV poida autorizar ao debedor o reembolso anticipado de
financiamentos subordinados se con isto non se ve afectada a solvencia da SXIIC.

4.2 Non poderan ser achegados, ou adquiridos posteriormente, pola propia SXIIC ou
por entidades do seu grupo. Non obstante, poderan ser convertibles en acciéns da SXIIC
ou de entidades do seu grupo, e ser adquiridos co exclusivo fin da sua conversion.

5.2 Nos contratos e folletos de emision quedara patente a condicion de financiamento
subordinado para os acredores; a CNMV verificara os ditos contratos e folletos para
cualificar a sua computabilidade como recursos propios.

5. Os recursos propios sinalados nas letras f), g), h) e i) do niUmero 1 anterior non
poderan representar mais do 50% respecto dos demais recursos propios computables.
6. Dos recursos propios enumerados no numero 1 deste artigo deduciranse:

1.° Os resultados negativos de exercicios anteriores.

2.° Os resultados negativos do exercicio corrente.

3.° Os activos inmateriais integrados no patrimonio da entidade, incluindo o fondo
de comercio.

4.° As acciéns, achegas ou outros valores computables como recursos propios da
entidade que estean en poder daquela ou no de calquera entidade do grupo consolidable,
mesmo os posuidos a través de persoas que actuen por conta de calquera delas e os que
fosen obxecto de calquera operacion ou compromiso que prexudique a sua eficacia para
cubrir perdas da entidade ou do grupo.

5.° Os financiamentos ao persoal, sempre que o0 seu importe unitario supere seis mil
euros, cuxo obxecto sexa a adquisicion de accions, achegas ou outros valores
computables como recursos propios da sociedade xestora de /IC.

6.° As accibéns, achegas ou outros valores computables como recursos propios da
entidade, posuidas por entidades non consolidables do mesmo grupo econémico, ata o
limite que alcancen, directa ou indirectamente, as participaciéns nelas.

7.° Adicionalmente, cando a tedora das accions, achegas ou outros valores
computables como recursos propios da sociedade xestora de /IC ou doutras entidades
consolidables sexa unha filial non consolidable de calquera delas, esta deduciéon non
podera ser inferior ao importe que desas acciéns, achegas ou valores computables
corresponda a propia sociedade xestora de //C, ou grupo consolidable, con base na sua
porcentaxe de participacion sobre a entidade tedora, tendo en conta que para a obtencién
da dita porcentaxe de participacion, no caso de participacions indirectas, s6 se computaran
as posuidas a través de sociedades filiais € multigrupo.

8.° As participaciéons en entidades financeiras, distintas de entidades aseguradoras,
non integradas no grupo consolidable, cando a participacion da sociedade xestora de //C
supere o0 10% do capital da participada.

9.° Os financiamentos subordinados ou outros valores computables como recursos
propios emitidos por entidades participadas a que se refire a letra precedente e adquiridos
pola entidade que detefa as participacions.

10.° As participacions en entidades financeiras non aseguradoras, distintas das
recollidas no punto 8.° anterior, e non integradas no grupo consolidable, asi como os
financiamentos subordinados emitidos por estas e adquiridos pola entidade ou polo grupo
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que detefia as participacions, na parte en que a suma de todas elas exceda o 10% dos
recursos propios da entidade ou do grupo, calculados despois de levar a cabo as
deducidéns a que se refiren os puntos 1.°, 2.9, 3.2, 4.°, 5.° e 6.° deste numero.

11.° Axustes por cambios de valor, cando o seu signo sexa negativo.

12.° Os créditos fiscais activados como consecuencia de perdas xeradas no
exercicio que, a xuizo da CNMV, non respondan a un feito extraordinario ou non conten
cunha alta probabilidade de recuperacién mediante a xeracion de resultados positivos en
exercicios posteriores.

Como grupo consolidable da entidade xestora enténdense aqueles regulados pola Lei
24/1988, do 28 de xullo, ou pola Lei 13/1985, do 25 de maio, de coeficientes de
investimento, recursos propios e obrigas de informacién dos intermediarios financeiros.

Artigo 102. Obrigas de investimento dos recursos propios.

1. Os recursos propios descritos no numero 1 do artigo anterior deberan estar
investidos, polo menos nun 60%, en valores admitidos a negociaciéon nalgun dos
mercados dos sinalados no artigo 30.1.a) da Lei 35/2003, do 4 de novembro, en contas a
vista ou en depdsitos en entidades de crédito. O cdmputo do dito limite realizarase
considerando o valor razoable dos investimentos.

Os demais recursos deberan estar investidos en calquera activo adecuado ao
cumprimento do fin social, entre os que se encontrarian o investimento en accions ou
participacions de IIC das previstas nos artigos 73 e 74 ou ECR, sempre que o investimento
se realice con caracter de permanencia.

Dentro do coeficiente do 60%, as SXIIC poderan computar os seus investimentos en
acciéons ou participaciéons de IIC, incluidas as que xestionen, sempre que tales IIC
cumpran o previsto no artigo 48.1.c) e d), salvo a prohibicion de investir mais dun 10% do
patrimonio da IIC en acciéns ou participacions doutras IIC, que non se aplicara nestes
casos. En ningun caso poderan adquirir acciéns ou participacions de IIC das previstas
nos artigos 73 e 74.

A subscricion ou reembolso dos investimentos da SXIIC nas IIC que xestione
deberanse realizar, en todo caso, dando as oportunas instruciéns ao depositario da IIC
cun aviso previo de cinco dias. O depositario debera manter un soporte documental do
aviso previo realizado pola SXIIC.

Artigo 103. Limite de endebedamento e prohibicién de conceder préstamos.

1. As SXIIC so6 se poderan endebedar ata o limite do 20% dos seus recursos propios
descritos no numero 1 do artigo 101.

2. As SXIIC non poderan conceder préstamos, excepto aos seus empregados ou
asalariados, co limite do 20% dos seus recursos propios descritos no artigo 101.

Artigo 104. Diversificacion de riscos.

Os investimentos das SXIIC en valores emitidos ou avalados por unha mesma
entidade, ou por entidades pertencentes ao mesmo grupo econémico, non poderan
superar o 25% dos recursos propios da SXIIC. Para estes efectos, os investimentos
computaranse polo seu valor contable.

Non estaran suxeitos ao limite previsto no paragrafo anterior os investimentos en
valores emitidos ou avalados por un Estado membro da Unién Europea, polas
comunidades auténomas e por outros Estados membros da OCDE que conten cunha
cualificacién de solvencia, outorgada por unha axencia especializada de recofiecido
prestixio, non inferior & do Reino de Espana.
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Artigo 105. Utilizacién de instrumentos financeiros derivados.

As SXIIC sé poderan adquirir para a sua carteira de investimentos instrumentos
financeiros derivados que cumpran o previsto no artigo 48.1.f) e g), coa finalidade de
cobertura de riscos dos valores ou instrumentos financeiros que formen parte das suas
carteiras. Excepcionalmente, poderan adquirir instrumentos financeiros derivados con
finalidade de investimento cando estes formen parte de valores ou depdsitos estruturados
que incorporen o compromiso de devolucion integra do capital investido como préstamo.

Artigo 106. Mecanismos de organizacién e control interno.

1. A SXIIC debera contar cunha boa organizaciéon administrativa e contable e con
medios humanos e técnicos adecuados de acordo co disposto no artigo 43.1.i) da Lei
35/2003, do 4 de novembro, incluidas, en especial, normas que regulen as transaccions
persoais dos seus empregados e os investimentos en instrumentos financeiros que
realicen por conta propia.

Estas medidas deberan garantir, entre outros, os aspectos seguintes:

a) Que cada transaccion relacionada coas IIC administradas se poida reconstruir
conforme a suUa orixe, as partes que participen, a stua natureza e o tempo e lugar en que
se realizou.

b) Que os activos dos fondos de investimento ou das sociedades de investimento
que administre a SXIIC se invistan conforme o disposto nos folletos da IIC que xestionen
e nas disposicions normativas vixentes.

¢) Que as actividades profesionais se desempefian cun grao de independencia
adecuado ao tamanio e actividades da SXIIC e do grupo a que pertenza, asi como a
importancia que revista o risco de menoscabo dos intereses dos clientes, para garantir a
adecuada xestion dos conflitos de intereses que poidan xurdir. Para isto, observaranse as
medidas e procedementos seguintes:

1.° Procedementos efectivos para impedir ou controlar o intercambio de informacion
entre as persoas competentes que desempenen actividades de xestién de carteiras
colectivas con risco de conflito de intereses, se tal intercambio pode danar os intereses
dun ou maéis clientes.

2.° Supervisidn separada das persoas competentes cuxa funcién principal consista
en prestar servizos ou desempefiar actividades de xestion colectiva de carteiras en nome
de clientes ou investidores cuxos intereses poidan entrar en conflito ou que representen
doutro modo intereses diferentes, incluidos os da sociedade de xestién, que poidan tamén
orixinar conflitos.

3.° Eliminacion de toda relacion directa entre a remuneracion das persoas
competentes que exerzan principalmente unha actividade e a remuneracion doutras
persoas competentes que desempefen esencialmente outra actividade, ou tamén entre a
remuneracion desas primeiras persoas e os ingresos xerados polas segundas, nos casos
en que poidan xurdir conflitos de intereses en relacién coas ditas actividades;

4.° Medidas para impedir ou restrinxir a posibilidade de que alguén inflia
indebidamente na forma en que unha persoa competente desempefie as sUas actividades
de xestion colectiva de carteiras;

5.° Medidas para impedir ou controlar a participaciéon simultdnea ou consecutiva
dunha persoa competente en actividades separadas de xestion colectiva de carteiras,
cando tal participacion poida afectar a correcta xestién de calquera conflito de intereses.

Entenderase por persoa competente calquera das seguintes persoas: un socio, cargo
directivo ou un xestor da sociedade xestora; un empregado desta asi como calquera outra
persoa fisica cuxos servizos se encontren a disposicion e baixo o control da xestora e que
participe nos servizos de xestion colectiva prestados por ela; unha persoa fisica que estea
directamente vinculada na prestacién dun servizo a xestora en virtude dun acordo de
delegacion de funcions.
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2. Na sua organizacion interna, a SXIIC garantirda o desempefio permanente e
independente das seguintes funcions:

a) unha funcién de verificacion efectiva do cumprimento normativo, asignada a un
organo encargado de detectar e controlar o cumprimento das obrigas impostas a SXIIC,
asi como das medidas correctoras adoptadas en caso de se detectaren deficiencias, e o
asesoramento e asistencia as persoas competentes responsables dos servizos e
actividades da SXIIC,

b) unha funcién de auditoria interna, encargada, entre outra tarefas, de establecer,
aplicar e manter un plan de auditoria que permita examinar e avaliar a adecuacion e
efectividade dos mecanismos de control interno, establecendo as recomendacions
oportunas e facendo un seguimento do seu efectivo cumprimento. Esta funcién asignarase
a un organo xerarquica e funcionalmente independente dos departamentos operativos,
salvo que non se considere oportuno ou adecuado tendo en conta a natureza, escala e
complexidade das suas funciéons e da natureza e gama das actividades de xestion
colectiva de carteiras que desempefien no exercicio destas funcions,

¢) unha funcién que garanta unha adecuada xestion dos riscos das IIC, asi como
dos riscos asociados as actividades da propia SXIIC. Esta funcion asignarase a un 6rgano
que vele pola aplicacion da politica e procedementos oportunos, garanta o respecto do
sistema de limitacion de riscos, preste asesoramento e presente informes periédicos ao
consello de administracion da SXIIC na sua responsabilidade de supervision dos sistemas
e procedementos de xestion de riscos.

3. Facultase o ministro de Economia e Competitividade e, coa sua habilitacion
expresa, a CNMV para establecer os requisitos minimos que deberan cumprir os
mecanismos de organizacion, xestion e control internos a que se refiren os niumeros
anteriores deste artigo, asi como a forma en que deba ser informada da sua existencia e
funcionamento. Os ditos mecanismos deberanse adecuar ao tipo de IIC que a SXIIC
xestione, e a CNMV podera, se é o caso, exixir o establecemento de medidas adicionais
de control cando o considere necesario.

4. O consello de administracion da SXIIC debera establecer normas de
funcionamento e procedementos adecuados para facilitar que todos os seus membros
poidan cumprir en todo momento as suas obrigas € asumir as responsabilidades que lles
correspondan de acordo co disposto na Lei 35/2003, do 4 de novembro, na Lei 24/1988,
do 28 de xullo, no texto refundido da Lei de sociedades de capital, aprobado polo Real
decreto lexislativo 1/2010, do 2 de xullo, e nas demais disposicions que lles sexan de
aplicacion.

Artigo 107. Fondo xeral de garantia de investidores.

As SXIIC deberanse adherir ao Fondo xeral de garantia de investidores no caso de
que realicen servizos de investimento. A adhesion debera ser anterior ao inicio da
actividade. En todo caso, resultara de aplicacién o disposto no Real decreto 948/2001, do
3 agosto, sobre sistemas de indemnizacion dos investidores, e nas suas disposicions de
desenvolvemento.

Artigo 108. Requisitos da solicitude.

A solicitude de autorizacion para a creacién dunha SXIIC debera ir acompafada dos
seguintes documentos:

a) O proxecto de estatutos sociais acompafiado dunha certificacion rexistral negativa
da denominacion social proposta.

b) O programa de actividades en que, de modo especifico, deben constar as
actividades que se pretenden realizar de acordo co disposto no artigo 40 da Lei 35/2003,
do 4 de novembro, e unha descricién do plan de negocio da SXIIC.
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O programa de actividades das SXIIC farase constar nos rexistros da CNMV na forma
que esta determine.

c) Unha descricion da organizacion administrativa e contable, dos medios técnicos e
humanos adecuados ao seu programa de actividades, dos procedementos de control
interno e de acceso e salvagarda dos sistemas informaticos, asi como dos procedementos
e organos adecuados de control interno e de comunicacion para previr e impedir a
realizacion de operacions relacionadas co branqueo de capitais nas condicions
establecidas nos artigos 11 e 12 do regulamento da Lei 19/1993, do 28 de decembro,
sobre determinadas medidas de prevencioén do branqueo de capitais, aprobado polo Real
decreto 925/1995, do 9 de xufio. A descricion ira acompafada, cando sexa necesario, do
correspondente informe elaborado por un experto independente.

d) Unha relacién de accionistas con indicacion da sua participacion no capital social.
No caso de accionistas que vaian posuir unha participacion significativa, achegarase,
ademais, se son persoas fisicas, informacién sobre a sua traxectoria e actividade
profesional, e se son persoas xuridicas, os seus estatutos sociais, as contas anuais e o
informe de xestion, cos informes de auditoria, se os houbese, dos ultimos dous exercicios,
a composicion dos seus 6rganos de administracién e a estrutura detallada do grupo a que
eventualmente pertenzan.

e) Unha relacién de persoas que vaian integrar o consello de administracién e
daqueles que deban exercer como directores xerais ou asimilados, con informacion
detallada sobre a traxectoria e actividade profesional de todos eles.

f) O regulamento interno de conduta en que, de modo expreso, se prevexa o réxime
de operaciéns persoais dos conselleiros, empregados e apoderados ou axentes da
empresa, e demais aspectos previstos no titulo VI da Lei 35/2003, do 4 de novembro, no
titulo VII da Lei 24/1988, do 28 de xullo, e nas stas normas de desenvolvemento que, de
acordo co programa de actividades previsto, resulten de aplicacion a SXIIC.

En todo caso, cabera exixir aos promotores cantos datos, informes ou antecedentes
se consideren oportunos para verificar o cumprimento das condicidéns e requisitos
establecidos neste regulamento.

Artigo 109. Honorabilidade comercial e profesional dos socios.

Para os efectos do disposto no capitulo Il do titulo IV da Lei 35/2003, do 4 de
novembro, presumirase a honorabilidade cando os socios sexan administracions publicas
ou entes dependentes delas.

Artigo 110. Autorizacion de SXIIC suxeitas ao control de persoas estranxeiras.

1. Para os efectos do disposto no artigo 41.3 da Lei 35/2003, do 4 de novembro,
entenderase que unha SXIIC é controlada por outra entidade cando se dea algun dos
supostos previstos no artigo 4 da Lei 24/1988, do 28 de xullo.

2. A CNMV debera dirixir a consulta previa ao organismo supervisor equivalente do
pais de orixe da entidade que exerza o control.

3. No caso de creacion de SXIIC que vaian estar controladas, de forma directa ou
indirecta, por unha ou varias persoas ou entidades domiciliadas nun Estado non membro
da Unidn Europea, poderase denegarse a autorizacion pedida ou limitar os seus efectos,
ademais de polos motivos previstos no artigo 42 da Lei 35/2003, do 4 de novembro,
cando fose notificada a Espana unha decisién adoptada pola Comisién Europea ao
comprobar que as SXIIC comunitarias non se benefician nese Estado dun trato que ofreza
as mesmas condicidons de competencia que as suas entidades nacionais e que non se
cumpren as condicions de acceso efectivo ao mercado.

4. As autorizaciéns que se concedan as SXIIC sinaladas no numero precedente
seran comunicadas pola CNMV a Comision Europea, especificando a estrutura do grupo
a que pertenza a entidade.
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CAPITULO Il

Condiciéns de exercicio

Artigo 111.  Modificacion dos estatutos sociais.

A comunicacion a CNMV das modificacidéns que non requiran autorizacion previa
deberase efectuar no prazo dos 15 dias habiles seguintes a inscricién da modificacién no
Rexistro Mercantil. Se, recibida a notificacion, esa modificacion excedese no seu alcance
o previsto no artigo 44.2 da Lei 35/2003, do 4 de novembro, ou afectase negativamente
as condiciéns que fundamentaran a autorizaciéon, a CNMV notificarallelo no prazo de 30
dias aos interesados, para que revisen as modificaciéons ou, se € o caso, se axusten ao
procedemento de autorizacion ordinario.

Artigo 112.  Modificacién do programa de actividades.

A alteracion posterior a inscricion do programa de actividades a que se refire a letra b)
do artigo 108 deberase suxeitar ao procedemento de autorizacién previsto no capitulo Il
do titulo 1V da Lei 35/2003, do 4 de novembro, e neste capitulo.

Non requiriran autorizacion, ainda que deberan ser comunicadas a CNMV, aquelas
modificacions do programa de actividades que tefian escasa relevancia por afectar a
alteracion ou reducién de servizos e actividades xa autorizados, ou porque asi sexan
consideradas pola CNMV en contestacion a consulta previa formulada para o efecto pola
SXIIC afectada.

Artigo 113. Participacions significativas.

1. Para efectos do disposto no artigo 45 da Lei 35/2003, do 4 de novembro, as
accions, achegas ou dereitos de voto que se integraran no cémputo dunha participacion
incluiran:

a) Os adquiridos directamente polo adquirente potencial;

b) Os adquiridos a través de sociedades controladas ou participadas polo adquirente
potencial;

c) Os adquiridos por sociedades integradas no mesmo grupo que o adquirente
potencial ou participadas por entidades do grupo;

d) Os adquiridos por outras persoas que actuen por conta do adquirente potencial,
ou concertadamente con el ou con sociedades do seu grupo. En todo caso, incluiranse:

1.° Os dereitos de voto que se poidan exercer en virtude dun acordo cun terceiro
que obrigue o adquirente potencial e o propio terceiro a adoptar, mediante o exercicio
concertado dos dereitos de voto que posuen, unha politica comun duradeira en relacion
coa xestién da sociedade xestora ou que tena por obxecto influir de maneira relevante
nela.

2.° Os dereitos de voto que se poidan exercer en virtude dun acordo cun terceiro
que prevexa a transferencia temporal e a titulo oneroso dos dereitos de voto en cuestion.

e) Os que posua o adquirente potencial vinculados a acciéns adquiridas a través de
persoa interposta;

f) Os dereitos de voto que se poidan controlar, declarando expresamente a intencion
de exercelos, como consecuencia do depodsito das accidns correspondentes como
garantia;

g) Os dereitos de voto que se poidan exercer en virtude de acordos de constitucién
dun dereito de usufruto sobre accions;

h) Os dereitos de voto que estean vinculados a accidns depositadas no adquirente
potencial, sempre que este poida exercelos discrecionalmente en ausencia de instrucions
especificas por parte dos accionistas;
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i) Os dereitos de voto que o adquirente potencial poida exercer en calidade de
representante, cando os poida exercer discrecionalmente en ausencia de instruciéns
especificas por parte dos accionistas;

j) Os dereitos de voto que se poden exercer en virtude de acordos ou negocios dos
previstos nas letras f) a i), celebrados por unha entidade controlada polo adquirente
potencial.

2. Os dereitos de voto calcularanse sobre a totalidade das accions que os atribuan,
mesmo nos supostos en que o exercicio de tales dereitos estea suspendido.

3. Para os efectos do disposto no artigo 45 da Lei 35/2003, do 4 de novembro, as
accions, achegas ou dereitos de voto que se integraran no cémputo dunha participacion
non incluiran:

a) As accidns adquiridas exclusivamente para efectos de compensacion e liquidacion
dentro do ciclo curto de liquidacién habitual. Para estes efectos a duracion maxima do
ciclo curto de liquidacion habitual sera de tres dias habiles bolsistas a partir da operacién
e aplicarase tanto a operaciéns realizadas nun mercado secundario oficial ou noutro
mercado regulado como as realizadas féra del. Os mesmos principios aplicaranse tamén
a operacions realizadas sobre instrumentos financeiros.

b) As acciéns que se poidan posuir por ter proporcionado o aseguramento ou a
colocacién de instrumentos financeiros sobre a base dun compromiso firme, sempre que
os dereitos de voto correspondentes non se exerzan ou utilicen para intervir na
administracion da sociedade xestora de institucions de investimento colectivo e se cedan
no prazo dun ano desde a sua adquisicion.

c) As accioéns posuidas en virtude dunha relacion contractual para a prestacion do
servizo de administracion e custodia de valores, sempre que a entidade s6 poida exercer
os dereitos de voto inherentes as ditas accidons con instruciéns formuladas polo
propietario, por escrito ou por medios electrénicos.

d) As accions e participacions adquiridas por parte dun creador de mercado que
actue na sua condicién de tal, sempre que:

1.° Estea autorizado como tal en virtude das disposicidéns que incorporen ao seu
dereito nacional, ou ao dereito de calquera outro Estado membro a Directiva 2004/39/CE,
do Parlamento Europeo e do Consello, do 21 de abril de 2004, relativa aos mercados de
instrumentos financeiros e;

2.° Que non intervefia na xestion da sociedade xestora de que se trate, nin exerza
influencia ningunha sobre ela para adquirir as ditas acciéns nin garanta o prezo da accion
de ningunha outra forma.

e) As accions ou participaciéns incorporadas a unha carteira xestionada discrecional
e individualizadamente sempre que a empresa de servizos de investimento, sociedade
xestora de IIC ou entidade de crédito s6 poida exercer os dereitos de voto inherentes as
ditas accidns con instruciéns precisas por parte do cliente.

4. Para levar a cabo o computo dunha participacion para efectos do disposto no
numero 1, no caso de que o adquirente potencial sexa a entidade dominante dunha
sociedade xestora de IIC ou unha entidade que exerza o control dunha empresa de
servizos de investimento ou dunha sociedade xestora de IIC, terase en conta o seguinte:

a) A entidade dominante dunha sociedade xestora de IIC non estara obrigada a
agregar a proporcion de dereitos de voto que atriblen as accidéns que posua a proporcion
de dereitos de voto das acciéns que formen parte do patrimonio das IIC xestionadas pola
dita sociedade xestora, sempre que esta exerza os dereitos de voto independentemente
da entidade dominante.

Non obstante o anterior, aplicarase o disposto nos puntos anteriores cando a entidade
dominante ou outra entidade controlada por ela investise en acciéns que integren o
patrimonio das //C xestionadas pola sociedade xestora e esta careza de discrecionalidade
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para exercer os dereitos de voto correspondentes e poida unicamente exercelos seguindo
as instrucions directas ou indirectas da entidade dominante ou doutra entidade controlada
por ela.

b) A entidade que exerza o control dunha empresa que presta servizos de
investimento non estard obrigada a agregar a proporcion dos dereitos de voto que
atriblan as acciéns que posua a proporcidn que esta xestione de maneira individualizada
como consecuencia da prestacion do servizo de xestién de carteiras, sempre que se
cumpran as seguintes condiciéns:

1.2 Que a empresa de servizos de investimento, a entidade de crédito ou a
sociedade xestora de /IC estean autorizadas para a prestacién do servizo de xestion de
carteiras nos termos establecidos no artigo 63.1.d) e 65 da Lei 24/1988, do 28 de xullo.

2.2 Que s6 poida exercer os dereitos de voto inherentes as ditas acciéons seguindo
instruciéns formuladas por escrito ou por medios electronicos ou, no seu defecto, que
cada un dos servizos de xestion de carteira se preste de forma independente de calquera
outro servizo e en condicidns equivalentes as previstas na Lei 35/2003, do 4 de novembro,
mediante a creacion dos oportunos mecanismos, e

3.2 Que exerza os seus dereitos de voto independentemente da entidade dominante.

Non obstante o anterior, aplicarase o disposto nos puntos anteriores cando a entidade
dominante ou outra entidade controlada por ela investise en acciéns xestionadas por
unha empresa de servizos de investimento do grupo, e esta non estea facultada para
exercer os dereitos de voto vinculados as ditas accion, e s6 poida exercer os dereitos de
voto correspondentes a esas accions seguindo instrucions directas ou indirectas da
entidade dominante ou doutra entidade controlada por ela.

5. Consideraranse sociedades controladas aquelas en que o titular exerza o control
no sentido do artigo 42 do Cédigo de comercio, e participadas aquelas en que se posua,
de maneira directa ou indirecta, polo menos un 20% dos dereitos de voto ou do capital
dunha empresa ou entidade, ou 0 3% se as suas accions estan admitidas a cotizacion
nun mercado regulado.

6. As participacions indirectas tomaranse polo seu valor, cando o adquirente
potencial tefia o control da sociedade interposta, e polo que resulte de aplicar a porcentaxe
de participacion na interposta, en caso contrario.

Nos casos en que unha participacion significativa se posua, total ou parcialmente, de
forma indirecta, os cambios nas persoas ou entidades a través dos cales esa participacion
se exerza deberan ser comunicados previamente a CNMV, a cal se podera opor conforme
o previsto no artigo 45 da Lei 35/2003, do 4 de novembro.

7. Para efectos do disposto no artigo 45.1, paragrafo 2, da Lei 35/2003, do 4 de
novembro, en todo caso, entenderase por influencia notable a posibilidade de nomear ou
destituir algiin membro do Consello de Administraciéon da sociedade xestora de IIC.

Artigo 114. Informacién que debe subministrar o adquirente potencial xunto coa
notificacion e interrupcién do prazo para resolver.

1. A CNMV establecera mediante circular unha lista coa informacién que debe
subministrar o adquirente potencial en cumprimento da obriga a que se refire o artigo 45.5
da Lei 35/2003, do 4 de novembro. A CNMV dara publicidade ao contido da lista na sua
paxina web ou sede electrénica.

2. En todo caso, a lista a que se refire 0 numero anterior debe conter informacién
sobre os seguintes aspectos:

a) Sobre o adquirente potencial e, se é o caso, sobre calquera persoa que de forma
efectiva dirixa ou controle as suas actividades:

1.° Aidentidade do adquirente potencial, a estrutura do accionariado e a composicion
dos 6rganos de administraciéon do adquirente potencial.
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2.° A honorabilidade profesional e comercial do adquirente potencial e, se é o caso,
de calquera persoa que de forma efectiva dirixa ou controle as suas actividades.

3.° Aestrutura detallada do grupo a que eventualmente pertenza.

4.° A situacion patrimonial e financeira do adquirente potencial e do grupo a que
eventualmente pertenza.

5.° Aexistencia de vinculos ou relacions, financeiras ou non, do adquirente potencial
coa entidade adquirida e o seu grupo.

6.° As avaliacidéns realizadas por organismos internacionais da normativa de
prevencion do branqueo de capitais e financiamento do terrorismo do pais de
nacionalidade do adquirente potencial, salvo que sexa a dun Estado membro da Unién
Europea, asi como a traxectoria en materia de prevencion do branqueo de capitais e do
financiamento do terrorismo do adquirente potencial e das entidades integradas no seu
grupo que non estean domiciliadas na Union Europea.

No caso de Estados membros da Unién Europea, a informacién sobre esta traxectoria
obterase na consulta que a CNMYV realice as autoridades supervisoras deste Estado de
acordo co artigo 69.7 da Lei 24/1988.

b) Sobre a adquisicion proposta:

1.° Aidentidade da entidade obxecto da adquisicion.

2.° Afinalidade da adquisicion.

3.° A contia da adquisicién, asi como a forma e o prazo en que se levara a cabo.

4.° Os efectos que tera a adquisicion sobre o capital e os dereitos de voto antes e
despois da adquisicion proposta.

5.° Aexistencia dunha accion concertada de maneira expresa ou tacita con terceiros
con relevancia para a operacion proposta.

6.° A existencia de acordos previstos con outros accionistas da entidade obxecto da
adquisicion.

c) Sobre o financiamento da adquisicién: orixe dos recursos financeiros empregados
para a adquisicion, entidades a través das cales se canalizaran e réxime de disponibilidade
destes.

d) Ademais, exixirase:

1.° No caso de participacions significativas que produzan cambios no control da
entidade, detallarase o plan de negocio, incluindo informaciéon sobre o plan de
desenvolvemento estratéxico da adquisicidén, os estados financeiros e outros datos
provisionais. Asi mesmo, detallaranse as principais modificacions na entidade que se vaia
adquirir previstas polo adquirente potencial. En particular, sobre o impacto que a
adquisicion tera no goberno corporativo, na estrutura e nos recursos dispofiibles, nos
oérganos de control interno e nos procedementos para a prevencion do branqueo de
capitais e do financiamento do terrorismo.

2.° No caso de participacions significativas que non produzan cambios no control da
entidade, informarase sobre a politica do adquirente potencial en relacién coa adquisicién
e as suas intencions respecto a entidade adquirida, en particular, sobre a sua participacion
no goberno da entidade.

3.° Nos dous casos anteriores, os aspectos relativos a honorabilidade comercial e
profesional de administradores e directivos que vaian dirixir a actividade da institucion de
investimento colectivo como consecuencia da adquisiciéon proposta.

3. Para os efectos do disposto no artigo 45.5 da Lei 35/2003, do 4 de novembro, en
relacién co artigo 69.6, paragrafo terceiro in fine, da Lei do mercado de valores, a CNMV
podera interromper o computo do prazo de avaliacion da adquisicion proposta por un
prazo de trinta dias habiles nos seguintes supostos:

a) Cando o adquirente potencial estea domiciliado ou autorizado féra da Unién
Europea, ou
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b) Cando non estea suxeito a supervisién financeira en Espafia ou na Unién
Europea.

4. O computo de trinta dias habiles previsto no artigo 69.5 da Lei 24/1988, do 28 de
xullo, para que o servizo executivo remita o seu informe & CNMV, interromperase nos
mesmos termos en que este interrompa o computo do prazo de avaliacion de acordo co
artigo 69.6 da citada lei.

Artigo 115. Obrigas.

1. Ademais das obrigas establecidas no artigo 46 da Lei 35/2003, do 4 de novembro,
as demais establecidas neste regulamento e na sua normativa de desenvolvemento, as
SXIIC deberan cumprir as seguintes obrigas:

a) Redactar o regulamento de xestion do fondo e outorgar co depositario tanto o
correspondente contrato constitutivo ou, se é o caso, a correspondente escritura publica
de constitucién do fondo como, no seu dia, os documentos ou escrituras de modificacion
ou liquidacién daquel.

b) Exercer todos os dereitos inherentes aos valores integrados no fondo, en
exclusivo beneficio dos participes.

c) Levar a contabilidade do fondo, coa debida separacion da SXIIC, e efectuar a
rendicion de contas na forma prevista na Lei 35/2003, do 4 de novembro, e neste
regulamento.

Naqueles casos en que as participacions estean representadas por medio de
anotacions na conta, a SXIIC debera elaborar, ou outorgar, xunto ao depositario, o
documento ou, se é 0 caso, a escritura publica a que se refire o artigo 6 da Lei 24/1988,
do 28 de xullo.

d) Determinar o valor das participacidons na forma e para os efectos previstos neste
regulamento.

e) Emitir os certificados de participacion no fondo e demais documentos previstos
neste regulamento. O anterior non sera aplicable no caso de que no rexistro de participes
da sociedade xestora as participaciéns figuren a nome do participe, identificado tan s6
polo seu numero de identificacion fiscal e polo comercializador a través do cal se
adquirisen as ditas participacions, de acordo co establecido no artigo 40.3 da Lei 35/2003,
do 4 de novembro, caso en que sera a entidade comercializadora a que deba emitir os
certificados correspondentes a cada un dos participes. Neste caso, a sociedade xestora
emitira, para cada entidade comercializadora, un certificado das participacions
canalizadas a través desta ultima.

f) Efectuar a subscriciéon ou o reembolso das participaciéns e sinalar ao depositario
o seu valor de acordo coas normas establecidas para o efecto.

g) Acordar, se procede, a distribucion dos resultados do exercicio, de acordo coas
normas aplicables.

h) Seleccionar os valores que deban integrar o fondo, de acordo coa politica de
investimento prevista no folleto, e trasladar ao depositario as instrucions relativas a
liquidacién das operacions.

i) En canto a obriga establecida no artigo 46.1.d) da Lei 35/2003, do 4 de novembro,
a SXIIC estara obrigada a exercer, con especial atencién ao dereito de asistencia e voto
nas xuntas xerais, todos os dereitos politicos inherentes aos valores integrados nos
fondos que aquela xestione, sempre que o emisor sexa unha sociedade espafola e que a
participacion dos fondos xestionados pola SXIIC na sociedade tivese unha antiglidade
superior a doce meses e sempre que esa participacion represente, polo menos, o 1% do
capital da sociedade participada. O anterior aplicarase salvo que existan motivos que
xustifiquen o non exercicio de tales dereitos e se informe disto no correspondente informe
anual.

As sociedades xestoras, en relacion cos fondos de investimento e coas sociedades
de investimento que delegasen nelas o exercicio dos dereitos de voto, e as sociedades
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de investimento cuxa xestion non estea encomendada a unha sociedade xestora disporan
dunha politica en relaciéon co exercicio dos dereitos de voto, que debera incorporar
estratexias idoneas e efectivas para determinar en beneficio exclusivo das I1IC o momento
e a forma en que se deben exercer os dereitos de voto adscritos aos instrumentos
incluidos nas carteiras xestionadas.

Estas estratexias estableceran as medidas e procedementos necesarios para:

1.° Efectuar o seguimento dos feitos empresariais que sexan pertinentes.

2.° Garantir que o exercicio dos dereitos de voto se adecue aos obxectivos e a
politica de investimento das |IC consideradas.

3.° Previr e, se é o caso, xestionar calquera conflito de interese derivado do exercicio
dos dereitos de voto.

As sociedades xestoras e, se é o caso, as sociedades de investimento deberan deixar
constancia no correspondente informe anual dun resumo da sua politica en relacién co
exercicio dos dereitos politicos inherentes a todos os valores integrados no conxunto de
IIC que aquelas xestionen. Asi mesmo, informaran do sentido favorable ou non do
exercicio dos dereitos de voto ou ben do non exercicio deles.

j) A SXIIC debera remitir ao depositario toda aquela informacién que este precise
para o exercicio das suas funcions. A CNMV podera establecer aquela informacion que se
debera remitir en todo caso ao depositario con caracter obrigatorio, asi como a forma, o
contido e os prazos para a remision.

k) A SXIIC debera remitir a CNMV o informe de auditoria de contas nos catro meses
seguintes a finalizacién do periodo de referencia.

[) A SXIIC debera comunicar 8 CNMV toda transmision de acciéns que formen parte
do seu capital no prazo de sete dias a partir daquel en que tefia cofecemento da
transmisién. Anualmente, debera remitir a CNMV, de acordo co modelo que esta
estableza, a relacion de todos os accionistas e as suas participaciéns. A relacién de
accionistas con participacion significativa e daqueles que sen teren a dita participacion
significativa tefian a consideracién de entidade financeira sera publica.

m) A SXIIC debera conservar durante un prazo de polo menos cinco anos 0s
rexistros das operacions e os rexistros de ordes de subscricions e reembolsos.

2. Sen prexuizo do disposto no numero anterior, as SXIIC deberan cumprir as
obrigas a que estean suxeitas, se € o caso, no desenvolvemento da actividade de xestién
discrecional e individualizada de carteiras ou de xestién de activos de entidades distintas
as lIC, de acordo co disposto no artigo 43.3 da Lei 35/2003, do 4 de novembro.

En particular, as ditas obrigas cumpriranse tendo en conta que as SXIIC non poderan
manter contas de valores nin contas transitorias de efectivo ligadas & actividade de
xestién de carteiras, sen prexuizo do disposto no artigo 40.2.b) da Lei 35/2003, do 4 de
novembro.

As SXIIC que realicen a actividade de xestion discrecional e individualizada de
carteiras deberan cumprir as normas de conduta que regulan esa actividade, coas
adaptaciéns que, se é o caso, estableza o ministro de Economia e Competitividade e, coa
sUa habilitacion expresa, a CNMV.

Artigo 116.  Financiamento alleo das SXIIC.

As SXIIC non poderan, en ningun caso, emitir obrigas, obrigas de pagamento ou
efectos analogos, nin dar en garantia ou peforar os activos en que se materialicen os
Seus recursos propios minimos. Asi mesmo, s6 poderan acudir ao crédito para financiar
os activos de libre disposicion, e cun limite maximo do 20% dos seus recursos propios.

Artigo 117. Causas da revogacion.

A autorizacién concedida a unha SXIIC poderase revogar nos supostos previstos no
artigo 49 da Lei 35/2003, do 4 de novembro.
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De acordo co establecido no numero 1.a) do dito artigo, sera causa de revogacion da
autorizacion dunha SXIIC o transcurso de doce meses desde a data de notificacion da
autorizacion sen que a SXIIC asumise a administracion de ningunha IIC.

Artigo 118.  Substitucion.

1. En caso de cesacién da SXIIC por iniciacion de procedemento concursal ou por
calquera outra causa, a xestion das IIC por aquela xestionada quedara encargada en
forma automatica e provisional ao seu depositario, a quen competera o exercicio de todas
as funciéns propias daquela. Se no prazo dun ano non xurdise unha nova SXIIC inscrita
no rexistro correspondente da CNMV e disposta a encargarse da xestion, o fondo quedara
disolto e abrirase o periodo de liquidacion. A liquidacién realizaraa o depositario na forma
prevista no artigo 35.

2. No caso de que a SXIIC sexa substituida, a xestora entrante debera ter acceso
aos rexistros de operacions e aos rexistros de ordes de subscricions e reembolsos da
xestora substituida dos ultimos cinco anos. Adicionalmente, no caso de que a xestora
perda a sua condicion por calquera dos supostos previstos na normativa, esta debera
conservar os rexistros de operacions e os rexistros de ordes de subscriciéons e reembolsos
durante polo menos cinco anos.

Os rexistros débense conservar nun soporte que permita 0 acceso ao supervisor co
obxecto de que poida reconstruir cada paso do procesamento da orde, de que se poidan
comprobar con facilidade as correcciéns ou emendas introducidas nos rexistros e o
contido destes anterior a aquelas, e de que non sexa posible alterar ou manipular os
rexistros de ningunha outra forma.

3. A substitucion da SXIIC, asi como os cambios que se produzan no seu control,
conferiran aos participes un dereito ao reembolso das suas participacidons nos termos
establecidos no artigo 12.2 da Lei 35/2003, do 4 de novembro, e no artigo 14 deste
regulamento.

4. Para os efectos do numero precedente, considerarase que existe un cambio no
control da SXIIC cando se acumule sobre unha persoa fisica ou xuridica distinta a aquela
que o exerceu con anterioridade o poder de decision sobre esa sociedade.

5. A substitucion e o cambio no control a que se refiren os nimeros precedentes
deberan ser comunicados mediante feito relevante 8 CNMV.

Artigo 119. Operaciéns societarias das SXIIC.

1. A transformacion, fusion, escisién e segregacion dunha rama de actividade, asi
como as demais operacions de modificacidn social en que estea involucrada polo menos
unha SXIIC ou que conduzan a creacion dunha SXIIC, requiriran autorizacién previa, de
acordo co procedemento establecido nos artigos 41 a 43 da Lei 35/2003, do 4 de
novembro, e nos artigos 35 a 47 deste regulamento, sen que en ningun caso a alteracion
social poida significar mingua ningunha dos requisitos que para a constitucion das SXIIC
estan establecidos legal ou regulamentariamente.

2. Na tramitacion da autorizacion das operacions societarias, a CNMV comprobara:

a) Que o cambio de estrutura da sociedade como consecuencia da operacion
societaria non signifique mingua ningunha dos requisitos que para a constitucion das
SXIIC estan establecidos na Lei 35/2003, do 4 de novembro, e neste regulamento.

b) Que, cando se produza a desaparicion dunha SXIIC, non sufran prexuizos as IIC
por ela xestionadas, os seus participes ou accionistas, e que, se € o0 caso, se liquiden
ordenadamente as operacidéns pendentes.

3. A CNMV podera exixir, cando isto resulte necesario, a acreditacion de que o
capital social e patrimonio neto da entidade resultante dunha operacion societaria cumpre
os requisitos establecidos nos artigos 100 a 103. Para tal efecto, podera requirir a
presentacion de balances auditados, incluidos os das entidades do grupo consolidable
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cerrados non antes do ultimo dia habil do trimestre anterior ao momento de presentacion
da solicitude.

CAPITULO IV

Actuacion transfronteiriza

Artigo 120. Sucursais de SXIIC.

Para os efectos do disposto no capitulo IV do titulo IV da Lei 35/2003, do 4 de
novembro, entenderase por sucursal unha sede de explotacion que constitia unha parte,
desprovista de personalidade xuridica, dunha SXIIC, que efectue directamente, de modo
total ou parcial, as operacions inherentes a actividade dunha SXIIC. Considerarase unha
sucursal todas as sedes de explotacion creadas en territorio espafol por unha SXIIC
estranxeira.

Artigo 121. Actuacion das SXIIC autorizadas en Espafia en Estados membros da Unién
Europea.

1. Cando a CNMYV, en aplicacién do disposto no artigo 54.5.sexies da Lei 35/2003,
do 4 de novembro, adopte unha medida destinada a previr ou sancionar a comisién de
actos contrarios a normativa vixente por unha SXIIC autorizada en Espafia, debera
comunicalo & autoridade competente no Estado de acollida no prazo dun mes desde a
adopcion da dita medida. Do mesmo modo, deberan remitir a tales autoridades calquera
outra informacién que estas necesitasen para o exercicio das suas funcions.

2. Asi mesmo, a CNMV podera, por si mesma ou a través das persoas que designe
para tal efecto, realizar verificacions in situ nas sucursais das SXIIC autorizadas en
Espafa noutros Estados da Union Europea, logo de comunicacion as autoridades
competentes deses Estados. A verificacion estenderase a toda informacién relativa a
xestién e a estrutura da propiedade das SXIIC que poida facilitar a sta supervision, asi
como toda informacion que poida facilitar o seu control.

Do mesmo modo, a CNMV podera solicitar que as autoridades competentes do
Estado membro de acollida realicen tales verificacions. Estas deberan satisfacer a
solicitude, no marco das suas competencias, e realizar elas mesmas a verificacion,
permitir que o faga a propia CNMV ou autorizar auditores ou expertos para que leven a
cabo a verificacion.

Artigo 122. Actuacién das SXIIC autorizadas en Espafia en Estados non membros da
Unién Europea.

1. As SXIIC que pretendan abrir unha sucursal nun Estado non membro da Unidn
Europea deberan solicitalo previamente 8 CNMV e achegar, xunto a informacién do
Estado en cuxo territorio pretenden establecer a sucursal e o domicilio previsto para ela, a
informacion prevista no artigo 54.2.b) e d) da Lei 35/2003, do 4 de novembro.

2. A CNMV ditara unha resolucion motivada e notificaraa no prazo maximo de tres
meses a partir da recepcion da solicitude ou, se é o caso, do momento en que se complete
a remisién da documentacion correspondente. Cando a resolucién non sexa notificada no
prazo anteriormente previsto, poderase entender estimada, de acordo co artigo 43 da Lei
30/1992, do 26 de novembro, de réxime xuridico das administraciéns publicas e do
procedemento administrativo comun.

3. A CNMV podera denegar a autorizacion, ademais de polos motivos sinalados no
artigo 54.3 da Lei 35/2003, do 4 de novembro, por considerar que a actividade da sucursal
non vai quedar suxeita a un efectivo control por parte da autoridade supervisora do
Estado de acollida, ou pola existencia de obstaculos legais ou doutro tipo que impidan ou
dificulten o control e inspeccién da sucursal pola CNMV.

4. Toda modificacion das informaciéons a que se refire o numero 1 debera ser
comunicada & CNMV pola SXIIC polo menos un mes antes de efectuala.



=2E BOLETIN OFICIAL DEL ESTADO

Suplemento en lingua galega ao num. 173 Venres 20 de xullo de 2012 Sec.l. Pax.105

Non se podera levar a cabo unha modificacion relevante no programa de actividades
da sucursal se a CNMV, dentro do referido prazo dun mes, se opén a ela, mediante unha
resolucion motivada. Tal oposicién deberase fundar nas causas previstas neste artigo que
resulten aplicables en cada caso.

5. As SXIIC espafiolas que pretendan por primeira vez realizar as suas actividades
en réxime de libre prestacién de servizos nun Estado non membro da Unién Europea
deberan solicitalo previamente 8 CNMV, indicando as actividades para as cales estea
autorizada, de conformidade co artigo 40 da Lei 35/2003, do 4 de novembro, que se
propon levar a cabo. Sera aplicable a este procedemento de autorizaciéon o disposto nos
numeros 2 e 3 deste artigo.

Artigo 123. Creacidn e adquisicién de participacions de sociedades xestoras estranxeiras
por SXIIC espanolas.

1. Quedara suxeita & autorizacion previa da CNMV a creacién por unha SXIIC, ou
un grupo de SXIIC, dunha sociedade xestora estranxeira, ou a adquisicién directa ou
indirecta dunha participacion nunha sociedade xestora xa existente, cando a dita
sociedade estranxeira vaia ser constituida ou se encontre domiciliada nun Estado que
non sexa membro da Union Europea.

2. Cando se trate da creacion dunha sociedade xestora, a solicitude de autorizacion
que se presente na CNMV deberase xuntar, polo menos, a seguinte informacion:

a) O importe do investimento e da porcentaxe que representa a participacion no
capital e nos dereitos de voto da sociedade que se vai crear. A indicacién, se é o caso,
das entidades a través das cales se efectuara o investimento.

b) A prevista no artigo 108, letras a), b), c) e €). A prevista na letra d) do dito artigo
substituirase por unha relacidon dos accionistas que vaian ter participacions significativas.

c) Un resumo da normativa vixente en materia fiscal e de prevencion de branqueo
de capitais aplicable as sociedades xestoras no Estado onde se vaia constituir a nova
empresa.

3. Cando se vaia adquirir unha participacion significativa nunha sociedade xestora,
segundo o previsto no artigo 45 da Lei 35/2003, do 4 de novembro, ou se pretenda
incrementala alcanzando ou superando algunha das porcentaxes sinaladas no nimero 3
do artigo 45, deberase presentar a informacién sinalada no numero anterior, ben que a
prevista na letra b) se podera limitar a aqueles datos que tefian un caracter publico.
Tamén se indicara o prazo previsto para a realizacion do investimento, as contas anuais
dos dous ultimos exercicios da sociedade participada e, se € o caso, os dereitos da
sociedade para designar representantes nos 6rganos de administracién e direccion
daquela.

4. En todo caso, cabera exixir aos solicitantes cantos datos, informes ou
antecedentes se consideren oportunos para que a CNMV se poida pronunciar
adecuadamente e, en particular, os que permitan apreciar a posibilidade de exercer a
supervision do grupo.

Artigo 124. Comunicacion da apertura de sucursais de sociedades xestoras autorizadas
noutros Estados membros da Unién Europea.

1. De conformidade co disposto no artigo 55 da Lei 35/2003, do 4 de novembro,
transcorrido un ano desde que se notificou a sociedade xestora a recepcién da
comunicacioén efectuada pola sua autoridade supervisora, ou desde a finalizacién do
prazo de espera fixado pola CNMV, sen que a sociedade abrise a sucursal, deberase
iniciar de novo o procedemento.

2. Asi mesmo, deberase comunicar a CNMV o peche da sucursal, polo menos con
tres meses de antelacion & data prevista para isto.

3. Cando, de conformidade co establecido no artigo 55 da Lei 35/2003, do 4 de
novembro, unha SXIIC sometida a Directiva 2009/65/CE, do 13 de xullo, pretenda realizar
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en Espana, a través dunha sucursal, a actividade de xestidén discrecional de carteiras,
podera optar por adherirse ao fondo de garantia de investimentos nos termos previstos
para as sucursais de empresas de servizos da Unién Europea no Real decreto 948/2001,
do 3 de agosto, sobre sistemas de indemnizacion dos investidores.

Artigo 125. Apertura de sucursais e prestacion de servizos en Espafia por sociedades
xestoras non autorizadas na Unién Europea e por sociedades xestoras autorizadas
na Unién Europea non sometidas & Directiva 2009/65/CE, do 13 de xullo.

1. A apertura en Espafia de sucursais de sociedades xestoras de Estados non
membros da Unién Europea e de Estados membros da Union Europea non sometidas a
Directiva 2009/65/CE, do 13 de xullo, requirira a autorizaciéon do ministro de Economia e
Competitividade, por proposta da CNMV. Observaranse os requisitos establecidos no
capitulo Il do titulo IV da Lei 35/2003, do 4 de novembro, e neste regulamento, no que lles
sexa de aplicacion, coas particularidades seguintes:

a) Por capital social minimo entenderase a dotacion mantida pola entidade en
Espafia de fondos de caracter permanente e duracion indefinida, dispofibles para a
cobertura de perdas da sucursal.

b) Non sera de aplicacion o disposto no artigo 43.1, letras a), b), d) e f), da Lei
35/2003, do 4 de novembro. A mencién ao proxecto de estatutos sociais do artigo 108
deste regulamento entenderase referida ao proxecto de escritura de constitucién da
sucursal e aos propios estatutos vixentes da entidade, e a CNMV debera ser informada
dos cambios que posteriormente se produzan en ambos.

c) Deberan contar, polo menos, con duas persoas que determinen de modo efectivo
a orientacién da sucursal e sexan responsables directas da xestion. Exixiranselles a
ambas a honorabilidade, os cofiecementos e a experiencia a que se refire o artigo 43.1.h)
da Lei 35/2003, do 4 de novembro.

d) O obxecto social da sucursal non podera conter actividades non permitidas a
entidade no seu pais de orixe.

e) A documentacion que se xunte a solicitude contera a informacién necesaria para
cofiecer con exactitude as caracteristicas xuridicas e de xestién da entidade estranxeira
solicitante, asi como a sua situacion financeira. Tamén se incluira unha descricion da
estrutura organizativa da entidade e do grupo en que esta eventualmente se integre. Asi
mesmo, acreditarase que esta en posesion das autorizaciéns do seu pais de orixe para
abrir a sucursal, cando este as exixa, ou a certificacion negativa, se non fosen precisas.

2. A autorizacion a que se refire o nimero anterior podera ser tamén denegada ou
condicionada por motivos prudenciais, por non se dar un trato equivalente as entidades
espafiolas no pais de orixe, ou por non quedar asegurado o cumprimento das regras de
ordenacion e disciplina aplicables as IIC espafiolas.

3. Cando unha SXIIC autorizada nun Estado non membro da Unién Europea ou nun
Estado membro, que non estea sometida a Directiva 2009/65/CE, do 13 de xullo, pretenda
prestar servizos sen sucursal en Espana, debera solicitalo previamente a CNMV,
indicando as actividades que se van realizar e obter a correspondente autorizacion. A
CNMYV podera pedir unha ampliacion da informacion subministrada, asi como condicionar
0 exercicio das ditas actividades ao cumprimento de certos requisitos como garantia do
cumprimento das normas aplicables as IIC ou as ditadas por razéns de interese xeral.

A autorizacién a que se refire este numero poderase denegar ou condicionar por
motivos prudenciais, por non se dar un trato equivalente as entidades espafiolas no pais
de orixe, ou por non quedar asegurado o cumprimento das regras de ordenacion e
disciplina aplicables as |IC espanolas.

Ademais, a SXIIC debera designar un representante con residencia fiscal en Espana
para que a represente para os efectos das obrigas tributarias que deba cumprir polas
actividades que realice en territorio espafiol.
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TITULO V

Depositario

Artigo 126. Denominaciéns e requisitos.

1. Poderan ser depositarios os bancos, as caixas de aforro, incluida a Confederacién
Espafola de Caixas de Aforro, as cooperativas de crédito, as sociedades e as axencias
de valores, nos termos establecidos no titulo V da Lei 35/2003, do 4 de novembro, e
neste titulo. Estas entidades sé poderan utilizar a denominacion de depositario de 1IC en
relacion coas funcions de depositario respecto destas.

2. Aqueles que exerzan cargos de administracion ou direccion nunha entidade
depositaria deberan reunir os requisitos de idoneidade que estableza a sua lexislaciéon
especifica. Ademais, o director xeral ou asimilado de que dependa a area de depositario
de IIC debera contar con cofiecementos e experiencia adecuados en materias
relacionadas co mercado de valores.

Artigo 127. Funcién de depdsito e administracion de valores.

1. De conformidade co previsto no artigo 60.i) da Lei 35/2003, do 4 de novembro,
corresponde aos depositarios exercer as funcions de depodsito ou administracién de
valores pertencentes as IIC e responsabilizarse delas nos casos en que non as
desenvolvan directamente. Para tal fin, os depositarios recibiran os valores das IIC e
constituiranos en depdsito, garantiran a sua custodia e expediran os xustificantes. Para
isto, os depositarios e a sociedade xestora deberan establecer os mecanismos e
procedementos adecuados para garantir que, en ningun caso, a disposicién dos activos
da IIC se fai sen o seu consentimento e autorizacion. Entre outros, tales procedementos
deberan afectar as contas correntes noutras entidades de crédito, os saldos transitorios
asociados a operativa con valores, operacions bilaterais e investimentos noutras IIC.

2. O depdsito de valores no exterior, en todo caso, debera garantir que a propiedade,
o pleno dominio e libre disposicion dos activos pertencen, en todo momento, a IIC. O
ministro de Economia e Competitividade e, coa sua habilitacion expresa, a CNMV quedan
facultados para desenvolver o disposto neste nimero.

3. Tamén correspondera aos depositarios recibir e custodiar os activos liquidos das
IIC. Sen prexuizo do disposto no artigo anterior, a tesouraria debera estar depositada
nunha entidade de depdésito, entendéndose por tales os bancos, as caixas de aforro e as
cooperativas de crédito. Tamén poderan manter saldos transitorios asociados a liquidaciéon
de compravendas de valores noutros intermediarios financeiros que legalmente estean
habilitados para o mantemento dos ditos saldos.

Artigo 128. Funcién de vixilancia e supervision.

1. Para desenvolver as funciéns de vixilancia e supervision da xestion das SXIIC e,
se é o caso, dos administradores das SICAV, os depositarios deberan solicitar
mensualmente da SXIIC ou dos administradores das SICAV a informacion suficiente que
lles permita desempefar correctamente as suas funciéns de supervisién e vixilancia.

2. Asi mesmo, os depositarios deberan levar a cabo as comprobacions oportunas
para contrastar a exactitude, calidade e suficiencia da informacion sinalada no nimero
anterior, asi como de toda a restante informacion, documentacion e publicidade que a
SXIIC ou, se é o caso, os administradores da SICAV deban remitir a CNMV, de
conformidade coa normativa vixente.

3. Os depositarios deberan remitir & CNMV un informe semestral sobre o
cumprimento da funcién de vixilancia e supervisién, no cal poran de manifesto a
exactitude, calidade e suficiencia da informacion que lles remita a SXIIC ou, se é o caso,
os administradores da SICAV, para poder cumprir a sua funcion de supervision e
vixilancia, asi como da restante informacién, documentacion e publicidade a que se refire
0 numero anterior.
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O informe debera incluir todos os incumprimentos normativos ou anomalias
detectados polo depositario na xestion ou administracién das IIC.

Cando se trate de anomalias que non revistan unha especial relevancia, deberanse
incorporar ao informe as observaciéns que a SXIIC ou, se é o caso, os administradores
da SICAV puidesen ter realizado. Para isto, o depositario, con caracter previo a remision
do informe, debera ter dado traslado da anomalia & SXIIC ou, se é o caso, aos
administradores da SICAV.

A CNMV podera determinar o contido e o modelo a que se debera axustar este
informe, asi como o prazo e a forma para a sua remision.

4. Sen prexuizo do disposto nos numeros anteriores, o depositario debera informar
sen tardanza por escrito a CNMV de calquera anomalia que detecte na xestién ou
administracion das IIC e que revista unha especial relevancia.

5. O ministro de Economia e Competitividade e, coa sua habilitaciéon expresa, a
CNMV poderan establecer funciéns especificas de vixilancia e supervisién do depositario
respecto aos saldos dos participes ou accionistas das IIC.

Artigo 129. Cesamento do depositario e publicidade da substitucion.

1. Se o depositario cesase nas suas funcions, a CNMV dispora a sua substitucion
por outra entidade habilitada para o exercicio da dita funcion. Se isto non fose posible, a
IIC quedara disolta e abrirase o periodo de liquidacion. A liquidacion sera realizada pola
sociedade xestora, na forma prevista no artigo 35.

2. A substitucién do depositario, asi como aos cambios que se produzan no seu
control, seralles de aplicacion o disposto no artigo 12.2 da Lei 35/2003, do 4 de novembro,
e no artigo 14 deste regulamento.

Artigo 130. Accién de responsabilidade.

A responsabilidade do depositario podera ser reclamada polos participes ben de
forma directa, ben indirectamente a través da sociedade xestora. Non obstante, esta non
estara obrigada a facer tal reclamacién senén cando o soliciten participes que
representen, polo menos, o 10% do patrimonio.

Artigo 131. Contido do acordo entre o depositario e unha sociedade de xestion
autorizada noutro Estado membro da Unién Europea que xestione unha IIC autorizada
en Espana.

1. O acordo escrito a que se refire o artigo 60 bis da Lei 35/2003, do 4 de novembro,
contera polo menos os seguintes elementos:

a) Unha descricion dos procedementos que se deban adoptar para cada tipo de
activo da IIC confiado ao depositario, incluido o procedemento aplicable & custodia.

b) Unha descricion dos procedementos que se deban seguir cando a sociedade de
xestion pretenda modificar o regulamento do fondo ou o folleto da IIC. Os ditos
procedementos deberan precisar o momento en que deba ser informado o depositario e
0s casos en que o acordo previo deste sexa necesario para proceder a esa modificacion.

¢) Unha descricion dos medios e procedementos que deba empregar o depositario
co fin de transmitir 8 sociedade xestora toda a informacion que esta precise para o
cumprimento dos seus deberes. Tal descricion incluira referencias ao exercicio de dereitos
vinculados a instrumentos financeiros e ao acceso puntual e fiable por parte da sociedade
de xestion e da IIC da informacion referente as contas desa IIC.

d) Unha descricion dos medios e procedementos a través dos cales o depositario
podera ter acceso a informacion que precise para o cumprimento dos seus deberes.

e) Unha descricién dos procedementos a través dos cales o depositario podera
investigar a conduta da sociedade de xestién e avaliar a calidade da informacion por ela
transmitida. Tal descricion incluira referencias as visitas in situ.



=2E BOLETIN OFICIAL DEL ESTADO

Suplemento en lingua galega ao num. 173 Venres 20 de xullo de 2012 Sec.l. Pax.109

f) Unha descricién dos procedementos a través dos que a sociedade de xestion
podera verificar se o depositario cumpre as suias obrigas contractuais.

2. En relacién co intercambio de informacion e coas obrigas en materia de
confidencialidade e branqueo de capitais, o acordo a que se refire este artigo incluira,
polo menos, os seguintes elementos:

a) Unha lista de toda a informaciéon que se deba intercambiar entre a IIC, a sUa
sociedade de xestion e o depositario a propdsito da subscricidén, reembolso, emisién,
cancelacion e recompra das participacions e accions da IIC.

b) Unha descricion das obrigas de confidencialidade que deban respectar as partes
do acordo. Estas obrigas en ningun caso impediran que a CNMV e a autoridade
competente do Estado membro de orixe da sociedade xestora tefian acceso a
documentacién e informacién que sexa pertinente.

c) Informacién sobre as tarefas e responsabilidades que deban asumir as partes do
acordo no referente, cando proceda, as obrigas en materia de prevenciéon de branqueo de
capitais e de financiamento do terrorismo.

3. En relacién coa designacion de terceiros, o acordo a que se refire este artigo
incluira polo menos os seguintes elementos:

a) O compromiso de ambas as partes de se facilitaren informacién puntual sobre
calquera terceiro que sexa designado por unha delas para o desempefio das suas
funciéns.

b) O compromiso de ambas as partes de que, por solicitude dunha delas, a outra a
informe dos criterios aplicados para seleccionar o terceiro e das medidas tomadas para o
seguimento das actividades por el desempefiadas.

¢) Unha declaracion que sinale que o depositario sera responsable da custodia dos
activos das institucions, ainda no suposto de que confiasen a un terceiro a custodia de
parte ou da totalidade dos activos, tal e como sinala o artigo 62.2 da Lei 35/2003, do 4 de
novembro.

4. En relacion coa modificacion e terminacién do acordo a que se refire este artigo,
este incluira polo menos os seguintes elementos:

a) O periodo de vixencia do acordo.

b) As condicions en que este se pode modificar ou terminar.

c) As condicidons que sexan necesarias para facilitar o paso dun depositario a outro
e o procedemento que deba seguir o primeiro para enviar toda a informacién pertinente
ao segundo.

5. O acordo especificara que a normativa aplicable sera a establecida na Lei
35/2003, do 4 de novembro, neste regulamento e nas demais disposicions aplicables no
noso ordenamento.

6. Nos casos en que as partes do acordo previsto neste artigo acorden utilizar
medios electrénicos para se transmitiren a totalidade ou unha parte da informacién que
deban intercambiar, o acordo dispora a necesidade de levar un rexistro desa informacion.

Artigo 132.  Ambito de aplicacién do acordo entre o depositario e unha sociedade de
xestién autorizada noutro Estado membro da Unién Europea que xestione unha IIC
autorizada en Espana.

No caso de que a sociedade de xestion autorizada noutro Estado membro da Unién
Europea xestione mais dunha IIC autorizada en Espafa, o acordo previsto no artigo
anterior podera cubrir mais dunha destas IIC. Neste caso, o acordo contera a lista das IIC
que queden cubertas.
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Artigo 133. Acordo alternativo entre o depositario e unha sociedade de xestion
autorizada noutro Estado membro da Unién Europea que xestione unha IIC autorizada
en Espafnia.

O depositario e a sociedade xestora autorizada noutro Estado membro da Unién
Europea que xestione unha IIC autorizada en Espafa, poderan optar por incluir os
detalles dos medios e procedementos que recolle o artigo 131.1, letras c) e d), no acordo
a que se refire o dito artigo, ou nun acordo escrito separado.

TiTuLo VI

Normas de conduta e conflitos de intereses

Artigo 134. Normativa aplicable.

As SXIIC, as entidades depositarias e aquelas IIC que revistan a forma de sociedade
e cuxa xestion integral non estea encomendada a unha SXIIC, as entidades
comercializadoras, asi como aqueles que desempefien cargos de administracién e
direccion en todas elas, os seus empregados, axentes e apoderados estaran suxeitos as
normas de conduta previstas no artigo 65 da Lei 35/2003, do 4 de novembro, coas
especificacions previstas neste regulamento e na sta normativa de desenvolvemento.

Artigo 135. Aplicaciéon do Real decreto 217/2008, do 15 de febreiro, sobre o réxime
xuridico das empresas de servizos de investimento e das demais entidades que
prestan servizos de investimento e polo que se modifica parcialmente o Regulamento
da Lei 35/2003, do 4 de novembro, de instituciéns de investimento colectivo, aprobado
polo Real decreto 1309/2005, do 4 de novembro.

1. Seré aplicable as persoas e entidades enumeradas no artigo anterior o titulo IV
sobre normas de conduta aplicables a aqueles que presten servizos de investimento do
Real decreto 217/2008, do 15 de febreiro. As sociedades xestoras de |IC que realicen a
actividade de comercializacion tanto de acciéns e participacions de |IC por elas
xestionadas como, se é o caso, doutras IIC, resultaralles de aplicacién o previsto no
capitulo Ill do titulo IV do Real decreto 217/2008.

2. Para efectos do disposto no niumero anterior, habilitase o ministro de Economia e
Competitividade para, por proposta da CNMV, desenvolver e adaptar o establecido no
citado real decreto no necesario as especificidades propias da actividade no ambito do
investimento colectivo.

Artigo 136. Regulamento interno de conduta.

1. As SXIIC, as entidades depositarias, as IIC que revistan a forma de sociedade e
cuxa xestion non estea encomendada a unha SXIIC, as entidades diferentes dunha SXIIC
que xestionen os activos dunha IIC e as entidades comercializadoras deberan elaborar
un regulamento interno de conduta, de obrigado cumprimento, que regulara a actuacion
dos seus 6rganos de administracién, empregados e representantes.

Cando as entidades referidas no paragrafo anterior xa tefian, en aplicacion doutra
normativa, a obriga de elaborar un regulamento interno de conduta, poderan integrar
neste as normas especificas referidas a sta actividade no ambito do investimento
colectivo.

2. Os regulamentos internos de conduta deberan estar inspirados nos principios
citados nas normas a que se refire o artigo 65 da Lei 35/2003, do 4 de novembro, e no
titulo IV (normas de conduta aplicables a aqueles que presten servizos de investimento)
do Real decreto 217/2008.

3. Os regulamentos internos de conduta elaborados segundo o previsto neste
regulamento deberanse remitir a CNMV previamente a sua aplicacion, a cal podera
efectuar recomendacions. Se a CNMV aprecia desconformidade co disposto na lexislacion
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aplicable as IIC, notificarallelo as entidades, que deberan realizar as modificacions
necesarias que aseguren o seu cumprimento.

4. O incumprimento do previsto nos regulamentos internos de conduta, en canto o
seu contido sexa desenvolvemento das disposiciéns a que se refire o artigo 134, poderan
dar lugar & imposicién das correspondentes sanciéns administrativas, nos termos
previstos na Lei 35/2003, do 4 de novembro.

Artigo 137. Asignacioén de operacions.

Os procedementos de control interno das entidades a que se refire o artigo anterior
deberan permitir acreditar que as decisions de investimento a favor dunha determinada
institucion de investimento colectivo, ou cliente, se adoptan con caracter previo a
transmision da orde ao intermediario.

Asi mesmo, debe dispor de criterios, obxectivos e preestablecidos, para a distribucion
ou desagregacion de operaciéns que afecten varias IIC, ou clientes, que garantan a
equidade e non discriminacion entre eles.

Artigo 138. Conflitos de intereses.

As sociedades xestoras deberan estar organizadas e estruturadas de modo que se
reduza ao minimo o risco de que os intereses das |IC ou dos clientes se vexan
prexudicados por conflitos de intereses:

a) Entre a sociedade e os seus clientes.

b) Entre unha persoa competente ou que tefa, directa ou indirectamente, un vinculo
de control coa sociedade xestora e esta ou o0s seus clientes.

c) Entre clientes.

d) Entre un dos seus clientes e unha lIC.

e) Entre dous IIC.

En concreto, deberan dispor dunha politica por escrito en materia de conflitos de
intereses que se axustara ao tamafo da organizacion, asi como a natureza, escala e
complexidade das suas actividades.

En todo caso, estas politicas e procedementos deberan garantir a independencia na
execucion das distintas funciéns dentro da xestora, asi como a existencia dun rexistro
regularmente actualizado daquelas operaciéns e actividades desempefiadas polas
sociedades xestoras ou no seu nome, nas cales xurdise ou poida xurdir un conflito de
intereses.

A CNMV podera establecer as medidas especificas que deben adoptar as xestoras
para cumprir con este precepto.

Artigo 139. Réxime especifico dos conflitos de intereses consistentes en operacions
vinculadas.

1. Seran operacions vinculadas as seguintes:

a) O cobramento de remuneracions pola prestacion de servizos a unha IIC, excepto
0s que preste a sociedade xestora a propia institucion e os previstos no artigo 7.

b) A obtencion por unha IIC de financiamento ou a constitucién de depdsitos.

¢) A adquisicion por unha IIC de valores ou instrumentos emitidos ou avalados por
algunha das persoas definidas no artigo 67.1 da Lei 35/2003, do 4 de novembro, ou en
cuxa emision algunha das ditas persoas actie como colocador, asegurador, director ou
asesor.

d) As compravendas de valores.

e) Toda transferencia ou intercambio de recursos, obrigas ou oportunidades de
negocio entre as sociedades de investimento, as sociedades xestoras e os depositarios,
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por un lado, e aqueles que desemperfien neles cargos de administracién ou direccion, por
outro.

f) Calquera negocio, transaccion ou prestacion de servizos en que intervefia unha
IIC e calquera empresa do grupo econdmico da xestora, do depositario ou da SICAV ou
algun dos membros dos seus respectivos consellos de administracion ou outra IIC ou
patrimonio xestionados pola mesma entidade xestora ou outra xestora do grupo.

2. As operacions vinculadas que se leven a cabo entre as SXIIC e as sociedades de
investimento que non delegaron a xestidon dos seus activos noutra entidade, e aqueles
que desemperfien nelas cargos de administracion e direccion, cando representen para a
SXIIC ou a sociedade de investimento, ou para a |[IC que administren, un volume de
negocio significativo, deberan ser aprobadas polo consello de administracién de acordo
coas seguintes regras:

a) O asunto deberase incluir na orde do dia coa debida claridade.

b) Se algun membro do consello de administracién se considera parte vinculada
conforme o establecido na Lei 35/2003, do 4 de novembro, e neste artigo, deberase
abster de participar na votacion.

c) Avotacioén sera secreta.

d) O acordo debera ser adoptado por maioria de dous terzos do total de conselleiros,
excluindo do computo os conselleiros que, se é o caso, se abstefian de acordo co
disposto na letra b).

e) Unha vez realizada a votacion e proclamado o resultado, sera valido facer constar
na acta as reservas ou discrepancias dos conselleiros respecto ao acordo adoptado.

A CNMV debera determinar qué se entendera, para os efectos deste artigo, por
volume de negocio significativo atendendo & dimensién da SXIIC ou a sociedade de
investimento, o patrimonio administrado e a contia e caracteristicas da operacion
vinculada.

Artigo 140. Separacion do depositario.

1. Os procedementos das sociedades xestoras ou, se é o caso, das sociedades de
investimento, asi como dos depositarios, para evitar conflitos de interese, deberan arbitrar
as medidas necesarias que garantan que a informacion derivada das suas respectivas
actividades non se encontra ao alcance, directa ou indirectamente, do persoal da outra
entidade; para tal efecto, prevera a separacion fisica dos recursos humanos e materiais
dedicados a actividade de xestién e depositaria e os instrumentos informaticos que
impidan o fluxo da informacién que poida xerar conflitos de interese entre os responsables
dunha e outra actividade.

En particular, estes procedementos deberan prever as seguintes normas de
separacion:

a) Ainexistencia de conselleiros ou administradores comuns.

b) A direccién efectiva da sociedade xestora por persoas independentes do
depositario.

¢) Que a sociedade xestora e o depositario tefian domicilios diferentes e separacién
fisica dos seus centros de actividade.

2. A sociedade xestora e, se € o caso, a sociedade de investimento deberan
manifestar, nos documentos informativos sinalados no artigo 22 deste regulamento, o tipo
exacto de relacion que as vincule ao depositario, tomando como referencia, se € o caso, a
enumeracion de circunstancias contidas no artigo 4 da Lei 24/1988, do 28 de xullo.

A sociedade xestora e, se é o caso, a sociedade de investimento debera facer
referencia no informe semestral e no informe anual as operaciéns de adquisicion ou
venda de valores ou instrumentos financeiros en que o depositario sexa vendedor ou
comprador, respectivamente.
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3. Na unidade independente da sociedade xestora ou da sociedade de investimento
encargada da verificacion do cumprimento dos requisitos exixidos de acordo co previsto
no numero 1, non debera haber unha maioria de membros con funciéns executivas na
entidade.

4. O informe sobre o grao de cumprimento das exixencias previstas no artigo 68.2
da Lei 35/2003, do 4 de novembro, debera ser elaborado con caracter anual e remitido a
CNMV no prazo dun mes desde o peche do exercicio a que se refira.

Artigo 141. Deber de actuacion en interese das IIC e dos seus participes ou accionistas.

O deber de actuar en interese das |IC e dos participes e accionistas a que se refire o
artigo 46.2 da Lei 35/2003, do 4 de novembro, comprendera, entre outras, as seguintes
obrigas:

a) As sociedades xestoras ou as IIC que revistan a forma de sociedade e cuxa
xestion non estea encomendada a unha sociedade de xestion aplicaran unhas politicas e
procedementos encamifiados a evitar practicas das cales caiba razoablemente esperar
un efecto negativo para a estabilidade e integridade do mercado.

b) As sociedades xestoras ou as IIC que revistan a forma de sociedade e cuxa
xestion non estea encomendada a unha sociedade de xestién, procuraran o uso para as
IIC por elas xestionadas duns modelos de fixacion de prezos e duns sistemas de
valoraciéon que, sendo equitativos, correctos e transparentes, lles permitan actuar en
interese dos seus participes ou accionistas. As ditas entidades deberan poder demostrar
que as carteiras das |IC foron valoradas correctamente.

c) As sociedades xestoras ou as IIC que revistan a forma de sociedade e cuxa
xestién non estea encomendada a unha sociedade de xestién evitaran custos indebidos a
cargo das IIC e dos seus participes ou accionistas.

Artigo 142. Requisito de dilixencia na comprobacién dos investimentos.

1. As sociedades xestoras e as |IC que revistan a forma de sociedade e cuxa xestion
non estea encomendada a unha sociedade de xestiébn, manteran un alto nivel de dilixencia
na seleccion e seguimento permanente dos investimentos, en interese das IIC e en prol
da integridade do mercado.

2. As sociedades xestoras ou as IIC deberan ter un cofiecemento e unha
comprensién adecuada dos activos en que invistan as IIC por elas xestionadas.

3. As sociedades xestoras ou as IIC estableceran por escrito politicas e
procedementos idéneos para asegurar a debida dilixencia e aplicaran medidas efectivas
co fin de garantir que as decisions de investimento das IIC sexan acordes cos seus
obxectivos, estratexia de investimento e limitacion de riscos.

4. As sociedades xestoras ou as IIC, ao aplicaren a sua politica de xestion de riscos,
e tendo en conta, cando proceda, a natureza do investimento que prevexan, efectuaran,
antes de realizaren o investimento, as previsions e analises necesarias sobre a
contribucion desta a composicion, liquidez e perfil de rendibilidade risco. As ditas analises
realizaranse baseandose unicamente en informacion fiable e actualizada, en termos
cuantitativos e cualitativos.

Artigo 143. Obrigas de informacién sobre a execucion das ordes de subscricion e
reembolso.

1. As sociedades xestoras e as |IC que revistan a forma de sociedade e cuxa xestion
non estea encomendada a unha sociedade de xestién, despois de executaren unha orde
de subscricién ou reembolso dun accionista ou participe, notificaranllo a este nun soporte
duradeiro, como mais tarde, o primeiro dia habil seguinte a dita execucién ou, se & un
terceiro quen envia a confirmacién desta a sociedade de xestién ou a IIC, como mais
tarde o primeiro dia habil seguinte a recepcién da dita confirmacion.
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O referido no paragrafo anterior non se aplicara cando a notificacion contefia a mesma
informaciéon que a confirmaciéon que deba ser enviada sen demora ao participe ou
accionista por un terceiro.

Sen prexuizo do previsto nos paragrafos anteriores, a confirmacion realizada
conforme o artigo 68 do Real decreto 217/2008 basta para cumprir a obriga prevista no
primeiro paragrafo.

2. A notificacién prevista no nimero 1 contera, se € o caso, os seguintes datos:

a) Aidentidade da sociedade de xestion ou da IIC.

b) O nome ou outra designacion do participe ou accionista.

c) Adata e hora de recepcién da orde e o método de pagamento.

d) Adata da execucion.

e) Aidentidade da IIC.

f) O tipo de orde.

g) O numero de participaciéns ou accions afectadas.

h) O valor liquidativo a que se subscribiron ou reembolsaron as participacions.

i) Adata do valor liquidativo.

i) O valor bruto da orde, incluidos os gastos de subscricidn, ou o importe neto,
excluidos os gastos de reembolso.

k) A suma total das comisidons e gastos cobrados, coa sua desagregacion por
partidas se o investidor asi o solicita.

3. En caso de que as ordes dun participe ou accionista se executen periodicamente,
a sociedade xestora ou a |IC procedera en cada caso a notificacion prevista nos nimeros
anteriores ou facilitara a aquel, cunha periodicidade polo menos semestral, os datos
sinalados no numero anterior.

4. As sociedades xestoras ou as IIC transmitiran aos participes, por solicitude sua,
informacion sobre a situacion das suas ordes.

Disposicién adicional unica. Réxime de comisiéns dos fondos de investimento de
caracter financeiro, constituidos como fondos de investimento en activos do mercado
monetario ao abeiro da Lei 46/1984, do 26 de decembro, reguladora das institucions
de investimento colectivo.

1. Os fondos de investimento de caracter financeiro, constituidos como fondos de
investimento en activos do mercado monetario, ao abeiro da derrogada Lei 46/1984, do
26 de decembro, reguladora das institucions de investimento colectivo, inscritos no
correspondente rexistro da CNMV no momento da entrada en vigor deste regulamento,
deberan seguir respectando os limites as comisidns contidos nesta disposicion, mentres
a sua politica de investimento permita seguir considerandoos como tales.

2. Non se poderan percibir comisidns de xestion que superen os limites seguintes:

a) Cando a comision se calcule unicamente en funcion do patrimonio do fondo, o 1%
deste.

b) Cando se calcule unicamente en funcién dos resultados, o 10% destes.

c) Cando se utilicen ambas as variables, o 0,67% do patrimonio e o 3,33% dos
resultados.

3. As comisions de subscricién e reembolso non poderan exceder o 1% do valor
liquidativo das participacions.

4. A retribucion do depositario pactarase libremente, pero non podera ser superior
ao 1,5 por 1.000 anual do patrimonio custodiado. A dita comision constituira a retribucién
ao depositario pola realizacién de todas as funcions que lle asigna a normativa, sen que
os fondos poidan soportar custos adicionais cando o depositario delegase en terceiros a
realizacién dalgunha de tales funcions. Excepcionalmente, e logo de autorizacién da
CNMV, esa comision podera ser superior se se trata de depositarios que deban cumprir
principalmente as suas funciéns no estranxeiro. Con independencia desta comisién, os
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depositarios poderan percibir dos fondos comisiéns pola liquidacién de operacions,
sempre que sexan conformes coas normas xerais reguladoras das correspondentes
tarifas.

Disposicidn transitoria primeira. Réxime transitorio para as IIC cuxa politica de
investimento se basea nun unico fondo de investimento.

1. As IlIC cuxa politica de investimento se basea nun unico fondo de investimento e
que estean inscritas no rexistro administrativo da CNMV no momento da entrada en vigor
deste real decreto deberanse adecuar ao recollido nos artigos 54 a 70 do regulamento no
prazo dun ano.

2. En caso de non se proceder a adaptacion a que se refire o niumero anterior, sera
revogada a autorizacion e cancelarase de oficio a sua inscriciéon no rexistro administrativo
da CNMV.

3. Ata que se produza a adecuacion ou, se € o caso, a revogacion da autorizacion,
prevista nos numeros 1 e 2 anteriores, seguira resultando de aplicacion a estas IIC a
excepcion a obriga de retencion ou ingreso a conta regulada na letra t), ordinal 2.°, do
artigo 59 do Regulamento do imposto sobre sociedades, aprobado polo Real decreto
1777/2004, do 30 de xullo, na sua redaccion vixente con anterioridade a establecida na
disposicion derradeira primeira do Real decreto 1082/2012, do 13 de xullo, polo que se
aproba o Regulamento de desenvolvemento da Lei 35/2003, do 4 de novembro, de
institucions de investimento colectivo.

Disposicion transitoria segunda. Réxime transitorio aplicable as IIC de caracter non
financeiro e as IIC de investimento libre e IIC de IIC de investimento libre, en relacion
co documento cos datos fundamentais para o investidor.

A forma e o contido do documento cos datos fundamentais para o investidor a que se
refire o artigo 17 da Lei 35/2003, do 4 de novembro, axustarase, no caso das IIC de
caracter non financeiro e as |IC de investimento libre e |IC de IIC de investimento libre, ao
previsto para o folleto simplificado no Regulamento de IIC conforme a sua redaccion
previa, mentres a CNMV non determinase o contido e a forma de presentar o folleto e o
documento cos datos fundamentais para o investidor.

Disposicion transitoria terceira. Réxime transitorio aplicable en relacién cos escenarios
de rendibilidade das IIC estruturadas.

Os escenarios de rendibilidade das IIC estruturadas a que se refire a letra r) do artigo
23.1 deste regulamento non seran exixibles mentres a CNMV non determinase o contido
e a forma de presentar o folleto e 0 documento cos datos fundamentais para o investidor.

Disposicion transitoria cuarta. Adaptacion da carteira de investimentos.

Todas as IIC disporan ata o 1 de xullo de 2013 para adaptar a sua carteira de
investimentos ao sinalado neste regulamento.

Disposicion derradeira Unica. Habilitacidon para desenvolvemento normativo.

1. Facultase o ministro de Economia e Competitividade para ditar as disposicidns
necesarias para o cumprimento e a execucion deste regulamento e, coa sua habilitacion
expresa, a CNMV.

2. En concreto, habilitase a CNMV para concretar e desenvolver o réxime de
comunicacion, o contido das obrigas de informacion, a forma de remisién da informacién,
que podera ser electronica, e os prazos de comunicacion en relacion coas modificacions
que se produzan nas condicidns da autorizacién das sociedades xestoras de institucidons
de investimento colectivo, en virtude das disposicidons que resulten aplicables da Lei
35/2003, do 4 de novembro, de instituciéns de investimento colectivo.
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Esta habilitacién afectara, en particular, as modificaciéns que se produzan respecto
aos seguintes aspectos:

a) Composicion do accionariado e das alteracions que nel se produzan, sen prexuizo
do réxime establecido para os supostos de adquisicién ou incremento de participacions
significativas.

b) Nomeamentos e cesamentos de cargos de administracién e direccion.

¢) Ampliacién ou reducion das actividades e instrumentos incluidos nos programas
de actividades.

d) Modificaciéns de estatutos sociais.

e) Apertura e peche de sucursais ou de calquera outro establecemento secundario
en territorio nacional.

f) Relacions de axencia.

g) Delegacion de funciéns administrativas, de control interno e de analise e seleccion
de investimentos.

h) Calquera outra modificacién que supofia variacion das condiciéns da autorizacion
concedida ou outros datos do rexistro que consten na Comisiéon Nacional do Mercado de
Valores, sen prexuizo dos procedementos de autorizacion previa cando sexan preceptivos
de conformidade coa normativa que resulte de aplicacion.
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