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La Mesa de la Cdmara, en su reunién del dia de hoy,
ha adoptado el acuerdo que se indica respecto del asun-
to de referencia:

(121) Proyecto de Ley

121/000139

AUTOR: Gobierno.

Proyecto de Ley de instituciones de inversion colectiva.
Acuerdo:

Encomendar su aprobacién con competencia legislativa
plena, conforme al articulo 148 del Reglamento, a la
Comisién de Economia y Hacienda. Asimismo, publicar
en el BOLETIN OFICIAL DE LAS CORTES GENERALES, esta-
bleciendo plazo de enmiendas, por un periodo de quince
dias hébiles, que finaliza el dia 25 de abril de 2003.

En ejecucion de dicho acuerdo se ordena la publica-
cién de conformidad con el articulo 97 del Reglamento
de la Camara.

Palacio del Congreso de los Diputados, 1 de abril
de 2003.—P. D. La Secretaria General del Congreso de
los Diputados, Piedad Garcia-Escudero Marquez.

PROYECTO DE LEY DE INSTITUCIONES
DE INVERSION COLECTIVA

Exposicién de motivos

1

Al igual que en el resto de sistemas financieros
desarrollados, la inversion colectiva es el canal natural
para la participacién de los hogares espafioles en los
mercados de capitales. Su doble condicién de férmula
de financiacién desintermediada y de instrumento de
ahorro privilegiado de los inversores minoristas la con-
vierten en un sector de atencién prioritaria para la poli-
tica financiera espafola. En efecto, el buen funciona-
miento de la inversidn colectiva tiene implicaciones
directas para los dos objetivos fundamentales de la
politica financiera: la eficiencia en la asignacion del
ahorro a las oportunidades de inversién y en la gestion
de riesgos y la proteccién a los inversores menos infor-
mados. La Ley 46/1984, de 26 de diciembre, regulado-
ra de las Instituciones de Inversién Colectiva que ahora
se deroga, establecié un régimen juridico orientado a
facilitar el desarrollo pleno de la inversion colectiva en
Espafia, que la regulacién anterior habia sido incapaz
de promover, en el marco de un sistema financiero que
iniciaba entonces la fase definitiva de su proceso de
reforma y modernizacion. El balance de la Ley 46/1984
en estos cerca de veinte afios es muy positivo. No sélo
ha alcanzado su objetivo primordial, ofreciendo bases
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sélidas para un crecimiento espectacular de la inver-
sidn colectiva espafola. Ha permitido ademds acomo-
dar los innumerables y profundos cambios que han
experimentado nuestro entorno macroecondmico y
nuestro sistema financiero durante este periodo, desde
la entrada en la CEE hasta la introduccion del euro. Las
modificaciones mds recientes se introdujeron en la Ley
37/1998, de 16 de noviembre, de reforma de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en la
Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de
Reforma del Sistema Financiero asi como en la Ley
46/2002, de 18 de diciembre, de reforma parcial del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y por
la que se modifican las Leyes de los Impuestos sobre
Sociedades y sobre la Renta de no Residentes.

Sin embargo, la plasticidad del marco legal no debe
postergar una reforma en profundidad del régimen juri-
dico de la inversion colectiva espafiola, cuya necesidad
se asienta en varias razones de peso.

La primera de ellas es de indole formal y responde a
la voluntad de instituir de forma clara, ordenada y com-
pleta en sede legal los aspectos sustantivos del régimen
juridico de las instituciones de inversion colectiva. A
pesar de la complejidad técnica de la materia, tanto en
los aspectos financieros como en los aspectos adminis-
trativos, la inevitable sucesion de modificaciones legis-
lativas ha dificultado un tratamiento sistemético de
todas las materias esenciales. La Ley pone fin a esta
situacion, contribuyendo a reforzar la seguridad juridi-
ca, la adecuada jerarquia normativa y el respeto al prin-
cipio de legalidad. Una de las manifestaciones de esta
voluntad es el notable aumento del nimero de articulos
respecto a la Ley derogada. Se asientan asi los princi-
pios bdsicos que deben regir la actividad de los sujetos
que conforman el sector de la inversién colectiva. El
desarrollo concreto y técnico de dichos principios se
realizard en sede reglamentaria. Por un lado, con ello
se pretende garantizar la flexibilidad y capacidad de
adaptacién a la evolucién del mercado, que es un ele-
mento imprescindible de un esquema normativo de
calidad para la inversién colectiva. Por otro lado, el
4dmbito reglamentario es el marco natural para atender
a los desarrollos que, en el marco de la Unién Europea
se lleven a cabo por medio de los acuerdos que adopte
el Comité de Contacto de Organismos de Inversién
Colectiva en Valores Mobiliarios (OICVM), al ampa-
ro de las habilitaciones que le otorga la Directi-
va 85/611/CEE reguladora de los OICVM.

El segundo objetivo formal de la Ley es la transposi-
cién de las dos Directivas que han modificado la regula-
cién comunitaria de dichos OICVM: la Directi-
va 2001/107/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo
de 21 de enero de 2002 que modifica la Directi-
va 85/611/CEE del Consejo OICVM, con vistas a la
regulacion de las sociedades de gestion y los folletos sim-
plificados y la Directiva 2001/108/CEE, del Parlamento
Europeo y del Consejo de 21 de enero de 2002 que modi-

fica la mencionada Directiva 85/611/CEE en lo que se
refiere a las inversiones de los OICVM. Estas Directivas
completan la introduccién de la inversion colectiva mobi-
liaria en el mercado dnico de servicios financieros, al
extender el pasaporte comunitario a las sociedades gesto-
ras y al ampliar la gama de activos e instrumentos finan-
cieros en los que pueden invertir los OICVM.

El objetivo material basico de la Ley es establecer
un régimen juridico que satisfaga las necesidades de un
sector de inversion colectiva que ha entrado ya en una
fase de madurez. Tras un largo periodo de crecimiento
marcado por el protagonismo sucesivo de distintos acti-
vos, el patrimonio de las IIC comercializadas en Espa-
fia se ha estabilizado en torno al treinta por ciento del
Producto Interior Bruto. La composicion de ese patri-
monio es muy diversa y mas de la mitad esta invertida
en activos emitidos por no residentes. Los dos rasgos
definidores de la fase de madurez en la que ha entrado
la inversidn colectiva espafiola son la existencia de una
demanda diversificada, exigente en calidad y precio, y
la competencia creciente entre los prestadores de servi-
cios de gestioén en el marco europeo y global. La Ley
pretende conseguir la adaptacién a esta nueva realidad
basdndose en tres principios basicos:

a) Laliberalizacion de la politica de inversion. Las
restricciones a las posibilidades de inversién de las IIC
podrian convertirse en un freno para que la inversion
colectiva espafiola pueda satisfacer las aspiraciones de
una base de inversores cada vez més exigente y diversa.
La experiencia de estos dltimos afios ha mostrado que
es preferible abandonar el enfoque basado en multitud
de categorias legales de IIC y en la limitacién de los
activos aptos para la inversion, introduciendo maés fle-
xibilidad y libertad a la hora de definir los perfiles
inversores de las 1IC.

b) El reforzamiento de la proteccién a los inverso-
res con nuevos instrumentos. El fortalecimiento de las
obligaciones de transparencia y de las normas de con-
ducta para prevenir conflictos de interés se ha revelado
un medio més eficaz para proteger a los inversores que
la imposicién de restricciones a las posibilidades de
actuacion financiera de las IIC.

c) El perfeccionamiento del régimen de interven-
ci6n administrativa. La Ley realiza un esfuerzo consi-
derable para mejorar la agilidad del procedimiento
administrativo y la seguridad juridica para los adminis-
trados. En un sector en el que, como en el resto de acti-
vidades financieras, la intervencion es elevada en rela-
cion a otros sectores de actividad econdémica, la calidad
de la regulacién depende en gran medida de estos dos
factores.

2

El Titulo preliminar define las instituciones de
inversion Colectiva de forma amplia y flexible y esta-
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blece el ambito de aplicacion de la Ley, que comprende
las IIC domiciliadas en Espaiia, las IIC autorizadas en
otros Estados y comercializadas en Espaifia, las socie-
dades gestoras de IIC y los depositarios. El Titulo I
regula los principios generales de las dos formas juridi-
cas que pueden adoptar las IIC: fondo y sociedad.
Como novedad se contempla la posibilidad de que se
creen IIC por compartimentos y de que existan diferen-
tes clases de participaciones o de series de acciones. En
el Capitulo I se define a los fondos de inversién como
patrimonios separados, sin personalidad juridica, cuya
gestion y representacion corresponde a una sociedad
gestora, con el concurso de un depositario. Se incluye
una lista de derechos minimos de los participes, que en
la Ley derogada se encontraban dispersos o no se reco-
nocian de forma explicita, entre los que destaca el de
acudir al departamento de atencidn al cliente o al
defensor del cliente, asi como, en su caso, al Comisio-
nado para la Defensa del Inversor. Las comisiones que
la sociedad gestora carga a los participes no podrin
superar los limites que como garantia de los intereses
de los participes se fijen reglamentariamente. Podran
establecerse comisiones distintas para las diferentes
clases de participaciones de un mismo fondo o compar-
timento. El nimero minimo de participes serd de cien,
mientras que el Capitulo II establece que el niimero de
accionistas de una sociedad de inversién no podrd ser
inferior a cien, en ambos casos con caricter general.

3

El Titulo II recoge las disposiciones comunes basi-
cas aplicables a todas las IIC, financieras y no financie-
ras, por las cudles deben regirse el acceso a la actividad
y su ejercicio. El Capitulo I comienza sefialando que la
CNMV sera el 6rgano competente para autorizar el
proyecto de constitucién de las IIC o, en su caso, la
constitucién de aquellos fondos cuyo documento cons-
titutivo no se formalice en documento publico. La reso-
lucién de las solicitudes de autorizacion deberd produ-
cirse en todo caso antes de los cinco meses posteriores
a su recepcion, de forma que si se supera dicho plazo,
el silencio administrativo serd positivo. La forma juri-
dica de las sociedades de inversion justifica la inclu-
sién de elementos diferenciales adicionales en el régi-
men de acceso y ejercicio de la actividad. La solicitud
de autorizacién podran denegarse, ademds de por
incumplimiento de los requisitos legales y reglamenta-
rios, cuando existan elementos que dificulten el ejerci-
cio efectivo de las funciones de supervision. Las socie-
dades de inversién deberdn contar con una buena
organizacién administrativa y contable, administrado-
res o directivos con una reconocida honorabilidad
empresarial o profesional, una mayoria de miembros
del consejo de administracién con conocimientos y
experiencia adecuados, asi como con un reglamento

interno de de conducta. Asimismo, deberdn designar
una sociedad gestora si su capital minimo no supera
los 300.000 euros. También se regulan en este capitulo
las causas de suspension y revocacién de la autorizacién
y la reserva de actividad y denominacion de las IIC.
Como novedad se incorpora en la Ley la regulacion de
la comercializacion transfronteriza de las acciones y
participaciones de IIC, contemplando un régimen espe-
cial para la comercializacién en Espafia de las acciones
y participaciones de IIC extranjeras (distinguiendo
seglin sean bien armonizadas o bien, no armonizadas y
de Estados no miembros de la Unién Europea) y, por
otro lado, el procedimiento aplicable para la comercia-
lizacién de las IIC espafiolas armonizadas en el resto
de paises de la Unién Europea. El Capitulo III contiene
las disposiciones necesarias para hacer efectivo el prin-
cipio de transparencia. Se establece el contenido mini-
mo, la periodicidad y la forma de difusién de los folle-
tos completo y simplificado y de los informes anual,
semestral y trimestral. La informacién de estos docu-
mentos informativos deberd complementarse con la
elaboracion y auditoria de los estados contables y con
la difusién de los hechos relevantes y de las participa-
ciones significativas en el capital o el patrimonio de
una IIC. EI Capitulo IV fija los tres principios rectores
de la politica de inversion: la liquidez, la diversifica-
cion del riesgo y la transparencia. Estos principios
generales se completan con otras disposiciones de la
Ley aplicables a cada clase de IIC y deberdn desarro-
llarse reglamentariamente en funcién de la naturaleza
de la institucion, de los participes o accionistas y de los
activos en los que invierta. El Titulo II se completa con
un Capitulo V dedicado a la disolucién, liquidacion,
transformacion, fusién y escision de IIC. Cabe destacar
dos aspectos de la nueva regulacién; por un lado, se
permite la fusién entre IIC de distinta forma juridica
siempre que pertenezcan a la misma clase, y que la
misma se realice por absorcién. Por otro lado, se regula
el traspaso de participaciones o acciones de IIC, defi-
niendo el procedimiento para que los participes o
accionistas puedan traspasar sus inversiones de una IIC
a otra beneficidndose del régimen de diferimiento de la
tributacién en el IRPF, introducido por la Ley 46/2002,
de 18 de diciembre, de reforma parcial del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas.

4

El Titulo III desarrolla las especialidades del régi-
men general de ejercicio de la actividad contenido en el
Titulo II para las dos clases de IIC contempladas: finan-
cieras y no financieras. Las IIC financieras son aque-
llas que invierten en activos e instrumentos financieros,
y s6lo pueden adoptar la forma de fondo de inversion o
de sociedad de inversion de capital variable (SICAV),
pues la Ley suprime la figura de las sociedades de capi-
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tal fijo que estableci6 la Ley anterior. Estas IIC podran
invertir en toda clase de activos e instrumentos finan-
cieros, incluyendo instrumentos derivados, acciones y
participaciones de otras IIC y valores no cotizados, eli-
minando asf las restricciones a la gama de activos aptos
para la inversién que figuraban en el texto anterior. La
CNMV establecera categorias de IIC en funcién de su
vocacion inversora y las IIC deberan facilitar la infor-
macién sobre su propia vocacion a los participes y
accionistas, asi como incorporar en sus estatutos o
reglamentos los elementos bdsicos de su politica de
inversion. Las IIC financieras no podran, con caracter
general, invertir mds del 5 por 100 o del 15 por 100 del
activo en valores emitidos por un mismo emisor o por
entidades de un mismo grupo, respectivamente, para
asegurar el principio de diversificacion del riesgo. Este
porcentaje de diversificaciéon podrd acompanarse de
otro porcentaje que limite el volumen de activos pro-
piedad de la IIC respecto al total de valores en circula-
ci6én de un mismo emisor. El régimen de funcionamien-
to de las sociedades de inversion de capital variable se
basara en el aumento o disminucién de su capital den-
tro de los limites mdximo y minimo fijados en los esta-
tutos, mediante la venta o adquisicidn por parte de la
sociedad de sus propias acciones al valor liquidativo,
sin necesidad de acuerdo de la Junta General. Se supri-
me la obligacién de negociaciéon en Bolsa que preveia
la Ley anterior, que queda como una de las opciones
posibles para dar liquidez a las acciones de las SICAV.
Dentro de la clase de IIC no financieras la Ley distin-
gue las IIC inmobiliaria y las IIC no financieras no tipi-
ficadas. El objeto principal de las IIC inmobiliaria es la
inversion en bienes inmuebles de naturaleza urbana
para su arrendamiento y su politica de inversion debera
respetar un coeficiente de liquidez y dos coeficientes
de diversificacion del riesgo. Para atender a la naturale-
za menos liquida de su activo, los fondos de inversion
inmobiliaria (FII) podréan limitar la suscripcién y reem-
bolso de las participaciones a una vez al afio. Las IIC
no financieras no tipificadas serdn aquellas que puedan
crearse en el futuro con un objeto diferente al de las IIC
inmobiliaria y les serd aplicable el régimen comtn pre-
visto en el Titulo II.

5

El Titulo IV tiene por objeto fijar el régimen de
actuacion de las sociedades gestoras de IIC, ampliando
notablemente las escasas disposiciones previstas en la
Ley anterior y otorgando soporte legal al funciona-
miento efectivo del pasaporte comunitario. Una nove-
dad sobresaliente reside en la ampliacién del dmbito de
actividad de las sociedades gestoras, que podrdn ser
autorizadas para realizar gestion discrecional e indivi-
dualizada de carteras, incluidas las pertenecientes a
fondos de pensiones, asi como administracién, gestién

y comercializacién de fondos de capital riesgo, esto
ultimo de conformidad con lo establecido Ley 1/1999,
de 5 de enero, reguladora de las entidades de capital
riesgo y de sus sociedades gestoras. También se prevé
la posibilidad de delegacién en terceras entidades de la
gestion de los activos, que no conllevara la delegacion
de la responsabilidad. La autorizacion de las socieda-
des gestoras corresponde al Ministro de Economia.
Entre las condiciones de ejercicio de la actividad de las
sociedades gestoras que regula la Ley destacan un régi-
men de comunicacién de participaciones significativas
similar al establecido en la Ley del Mercado de Valores
para las empresas de servicios de inversion y la defini-
cién clara y exhaustiva de sus funciones. Una de las
mdés importantes es la de informar a los participes o
accionistas sobre la politica de ejercicio de los dere-
chos politicos asociados a los valores que integren la
cartera del fondo, que podrd acompaiarse, en los
supuestos en los que la estabilidad y relevancia de la
participacién asi lo aconsejen, de la obligacién de ejer-
cer de forma efectiva dichos derechos. Se incorpora
una regulacién especifica de la actuacion transfronteri-
za de las sociedades gestoras, estableciéndose el proce-
dimiento para que una sociedad gestora autorizada en
Espafia pueda desarrollar su actividad en cualquier
Estado miembro de la Unién Europea mediante el esta-
blecimiento de una sucursal o en régimen de libre pres-
tacion de servicios. De forma reciproca, las sociedades
gestoras autorizadas en otro Estado miembro de la
Unién Europea podrén ejercer su actividad en Espafia
sin necesidad de autorizacidn previa, una vez que la
CNMYV haya recibido la comunicacién correspondiente
del supervisor del Estado de origen.

6

El Titulo V regula la actividad del depositario, defi-
nida como la entidad a la que se encomienda la custo-
dia de los activos de las IIC y la vigilancia de la gestion
de las sociedades gestoras. Podran ser depositarios las
entidades de crédito y las agencias y sociedades de
valores, siempre que sean participantes, directa o indi-
rectamente, en los sistemas de registro, compensacion
y liquidacién de los distintos mercados en los que
vayan a operar. Los depositarios deberan obtener una
autorizacién de la CNMYV, inscribirse en el correspon-
diente registro y cumplir las obligaciones que establece
la Ley, actuando siempre de manera independiente y en
interés de los participes.

7

El Titulo VI regula las normas de conducta, la
supervision, la intervencidn y sustitucidn, asi como el
régimen sancionador. Se somete a las sociedades gesto-
ras, los depositarios, las sociedades de inversién que no
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encomienden su gestién integral a una sociedad gesto-
ra, asi como quienes ostenten cargos de administracién
y direccién en ellas al régimen de normas de conducta
establecido en la Ley del Mercado de Valores. Este
régimen se completa con la regulacién de dos tipos de
normas de conducta especificos para prevenir los con-
flictos de interés que pueden perjudicar a los participes
0 accionistas: a) las operaciones vinculadas, realizadas
entre la sociedad gestora, la sociedad de inversion, el
depositario y sus administradores y directores; se obli-
ga a la sociedad gestora a establecer un procedimiento
de control interno de dichas operaciones y a informar
de su realizacién en los documentos informativos
correspondientes; b) la separacién del depositario, que
obliga a que, en los casos en los que el depositario de
una IIC pertenezca al mismo grupo que la sociedad
gestora o que la sociedad de inversion, la sociedad ges-
tora o, en su caso, la sociedad de inversion cuente con
un procedimiento interno especifico para prevenir con-
flictos de interés. El cumplimiento de los requisitos
necesarios para garantizar la independencia se enco-
mendard a una comision independiente en el seno de la
sociedad gestora o de la sociedad de inversién, que
deberé elaborar un informe al respecto. Las competen-
cias de supervisién e inspeccién se atribuyen a la
CNMYV, que deberd ejercerlas sobre los sujetos someti-
dos a las disposiciones de la Ley y sobre quienes reali-
cen operaciones propias de dichos sujetos, en particu-
lar a los efectos de comprobar si infringen las reservas
de actividad y denominacién de las IIC y sus socieda-
des gestoras. La Ley otorga a la CNMYV la facultad de
acordar la intervencién de la sociedad gestora o de la
sociedad de inversion, la sustitucién provisional de sus
6rganos de administracién o direccién o la sustitucion
de la sociedad gestora, dando cuenta razonada al
Ministro de Economia, cuando las IIC o SGIIC se
encuentren en situacién de excepcional gravedad que
ponga en grave peligro su equilibrio patrimonial o que
afecte a la estabilidad del sistema financiero o al inte-
rés general, asi como cuando la verdadera situacién de
dichas entidades no pueda deducirse de su contabili-
dad. Por tltimo, se revisa el régimen sancionador, ade-
cuandolo con los principios basicos que rigen en otros
sectores de la actividad financiera. Las infracciones se
dividen en tres categorias: a) leves, y b) graves, en las
que la competencia para la imposicién de la sancion
corresponderd a la CNMV y ¢) muy graves, en las que
el 6rgano competente para la imposicion de la sancién
serd el Ministro de Economia. La imposicién de la san-
cion de revocacién de la autorizacién correspondera al
Consejo de Ministros.

En suma, en muchos casos se trata de ampliar, siste-
matizar y completar las medidas ya previstas en la
Ley 46/1984, introduciendo en el marco legal de la inver-
sion colectiva los elementos mas avanzados que configu-
ran un régimen moderno y eficaz de proteccion al inver-
sor, que ya rige para el resto de los sectores financieros.

8

Finalmente se incluye en las disposiciones finales
primera, segunda y tercera el régimen fiscal aplicable a
las instituciones de inversion colectiva.

La disposicién final primera incorpora los benefi-
cios fiscales de las instituciones de inversion colectiva
en el Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y
Actos Juridicos Documentados en la propia Ley de
dicho impuesto, habiendo estado hasta ahora regulados
en la normativa financiera. Se sigue asi el criterio de
que el régimen fiscal de las instituciones de inversion
colectiva se regule en las propias leyes de los impues-
tos correspondientes, tal y como se ha llevado a cabo
en los Impuestos de Sociedades y sobre la Renta de las
Personas Fisicas.

Las disposiciones finales segunda y tercera inclu-
yen en la Ley del Impuesto sobre Sociedades el régi-
men aplicable a las instituciones de inversion colectiva.
Estas disposiciones mantienen el régimen vigente, si
bien precisan un niimero minimo de accionistas y parti-
cipes con el que han de contar dichas instituciones de
inversién colectiva para beneficiarse del trato fiscal
favorable, ya que dicho tratamiento esta ligado, entre
otras circunstancias, al caracter colectivo de la inver-
sioén, que desapareceria con un nimero reducido de
accionistas o participes.

TITULO PRELIMINAR

Articulo 1. Concepto, forma y clases.

1. Son instituciones de inversion colectiva (IIC, en
adelante) aquellas que tienen por objeto la captacion de
fondos, bienes o derechos del puiblico para gestionarlos
e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instru-
mentos, financieros o no, siempre que el rendimiento
del inversor se establezca en funcién de los resultados
colectivos.

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

3. Las IIC podrén ser de caracter financiero o no
financiero, en los términos establecidos en el Titulo III
de esta Ley.

Articulo 2. Ambito.
1. La presente Ley serd de aplicacion:

a) A las IIC que tengan en Espafia su domicilio en
el caso de sociedades, o que se hayan constituido en
Espafia y cuya sociedad gestora esté domiciliada en
Espaiia, en el caso de fondos.

b) A las IIC autorizadas en otro Estado miembro
de la Unién Europea de acuerdo con la Directi-
va 85/611/CEE del Consejo, de 2 de diciembre de 1985,
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por la que se coordinan las disposiciones legales, regla-
mentarias y administrativas sobre determinados orga-
nismos de inversion colectiva en valores mobiliarios
(en adelante, la Directiva 85/611/CEE), y que se
comercialicen en Espafia. En este caso sélo les serdn
aplicables en su actuacién en Espaiia las normas de
conducta y régimen disciplinario establecidos en el
Titulo VI de esta Ley.

¢) A las IIC autorizadas en otro Estado miembro
de la Unién Europea no sometidas a la Directi-
va 85/611/CEE, y a las IIC autorizadas en Estados no
miembros de la Unién europea, en ambos casos cuando
se comercialicen en Espafa.

A los efectos de lo dispuesto en esta Ley, se enten-
dera por comercializacion la venta o enajenacion, la
intermediacién, suscripcién, posterior reembolso o
transmisién de las acciones, participaciones o valores
representativos del capital o patrimonio de la institu-
cién en cuestion a través de los intermediarios autoriza-
dos, conforme a lo previsto en esta Ley.

2. Asimismo, la presente Ley resultard de aplica-
cién a las sociedades gestoras de IIC (en adelante
SGIIC) a las que se refiere el Titulo IV, a los deposita-
rios previstos en el Titulo V, asi como a otras entidades
que presten servicios a las IIC, en los t€rminos estable-
cidos en esta Ley y sus disposiciones de desarrollo.

TITULO 1

Forma juridica de las instituciones de inversién
colectiva

CAPITULO I
Fondos de inversion

Articulo 3. Concepto.

1. Los fondos de inversién son IIC configuradas
como patrimonios separados, sin personalidad juridica,
pertenecientes a una pluralidad de inversores, incluidos
entre ellos otras IIC, cuya gestién y representacion
corresponde a una sociedad gestora, que ejerce las
facultades de dominio sin ser propietaria del fondo, con
el concurso de un depositario, y cuyo objeto es la cap-
tacion de fondos, bienes o derechos del ptiblico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u
otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcidn de
los resultados colectivos..

2. Podrén crearse fondos de inversién por com-
partimentos en los que bajo un nico contrato constitu-
tivo y reglamento de gestién se agrupen dos o mads
compartimentos, debiendo quedar reflejada esta cir-
cunstancia expresamente en dichos documentos. Cada
compartimento recibird una denominacién especifica

que necesariamente deberd ir precedida de la denomi-
nacidén del fondo. Cada compartimento dard lugar a la
emision de sus propias participaciones, que podran ser
de diferentes clases, representativas de la parte del
patrimonio del fondo que les sea atribuido. A los com-
partimentos les serdn individualmente aplicables todas
las previsiones de esta Ley con las especificidades que
se establezcan reglamentariamente.

Articulo 4. Constitucion.

El fondo se constituird, una vez obtenida la precep-
tiva autorizacién, mediante una o varias aportaciones
iniciales, lo que quedard documentado en un contrato
entre la sociedad gestora y un depositario que podra
formalizarse en escritura publica. El contenido minimo
del contrato se fijard reglamentariamente.

La sociedad gestora y el depositario podran ser auto-
rizados, antes de la constitucién del fondo, para llevar a
cabo una suscripcion publica de participaciones.
Articulo 5. Concepto, derechos y nimero minimo de
participes.

1. La condicién de participe se adquiere mediante
la realizacién de la aportacién al patrimonio comun.

2. Los fondos de inversién no constituidos por los
procedimientos de fundacién sucesiva y de suscripcion
publica de participaciones dispondrdn de un plazo de
un afo, contado a partir de su inscripcion en el corres-
pondiente registro administrativo, para alcanzar el
nimero minimo de participes que se establece en el
apartado cuarto del presente articulo y el patrimonio
minimo que se establezca de acuerdo con lo estableci-
do en el articulo 11 de la presente Ley.

3. La condicién de participe confiere los derechos
reconocidos en esta Ley, en su normativa de desarrollo
y en el reglamento de gestion del fondo, y serdan, como
minimo, los siguientes:

a) Solicitar y obtener el reembolso del valor de
sus participaciones. Este derecho se ejercera sin deduc-
cién de comisién o gasto alguno en los supuestos esta-
blecidos en el articulo 12.2 de la presente Ley.

b) Solicitar y obtener el traspaso de sus inversio-
nes entre IIC, en los términos establecidos en el articu-
lo 28 de esta Ley.

¢) Obtener informacién completa, veraz, precisa y
permanente sobre el fondo, el valor de las participacio-
nes asi como la posicién del participe en el fondo.

d) Exigir responsabilidades a la sociedad gestora
y al depositario por el incumplimiento de sus obliga-
ciones legales y reglamentarias.

e) Acudir al departamento de atencién al cliente o
al defensor del cliente, asi como, en su caso, al Comi-
sionado para la Defensa del Inversor en los términos
establecidos en el articulo 47 de la presente Ley y en
los articulos 22 y siguientes de la Ley 44/2002, de 22
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de noviembre, de medidas para la reforma del sistema
financiero.

4. El nimero de participes en un fondo de inver-
sion o, en su caso, en el conjunto de todos los comparti-
mentos del mismo, no podra ser inferior a cien. Regla-
mentariamente podrd disponerse un umbral distinto,
atendiendo a los distintos tipos de activos en los que la
IIC materialice sus inversiones, a la naturaleza de los
participes o a la liquidez del fondo. Asimismo, regla-
mentariamente podran establecerse requisitos adiciona-
les de distribucién del patrimonio entre los participes.

Articulo 6. Patrimonio.

El patrimonio de los fondos de inversion se consti-
tuird con las aportaciones de los participes y sus rendi-
mientos. Los participes no responderdn por las deudas
del fondo sino hasta el limite de lo aportado.

Articulo 7. Participacion.

1. La participacién es cada una de las partes ali-
cuotas en que se divide el patrimonio de un fondo. Las
participaciones no tendrdn valor nominal, tendrén la
condicién de valores negociables y podran representar-
se mediante certificados nominativos o mediante ano-
taciones en cuenta. Dentro de un mismo fondo, o en su
caso, de un mismo compartimento, podrdn existir dis-
tintas clases de participaciones que se diferenciaran por
las comisiones que les sean aplicables. Cada clase de
participacién recibird una denominacién especifica,
que ira precedida de la denominacion del fondo y, en
su caso, del compartimento.

2. El valor liquidativo de cada clase de participa-
cién serd el que resulte de dividir el valor de la parte
del patrimonio del fondo que corresponda a dicha clase
por el nimero de participaciones de esa clase en circu-
lacién. A los efectos de su suscripcién y reembolso, se
calculard y se hard publico por cualquier medio que
permita un conocimiento general, con la periodicidad
que se establezca, en funcién de las distintas politicas
de inversién, de la naturaleza de los participes y de
liquidez del fondo.

3. Las participaciones se emitiran y reembolsaran
por la sociedad gestora a solicitud de cualquier partici-
pe, en los términos que establezca el reglamento de
gestion. No obstante, la CNMV podrd suspender tem-
poralmente la suscripcién o reembolso de participacio-
nes cuando no sea posible la determinacién de su pre-
cio o concurra otra causa de fuerza mayor.

4. Con caricter general, las suscripciones y reem-
bolsos de fondos de inversién deberdn realizarse en efec-
tivo. No obstante, excepcionalmente cuando as{ se prevea
reglamentariamente y en el reglamento de gestion, las
suscripciones y reembolsos podran efectuarse mediante
entrega de bienes, valores o derechos aptos para la inver-
sion, adecuados a la vocacién inversora del fondo.

Articulo 8. Comisiones.

Las sociedades gestoras y los depositarios podran
percibir de los fondos comisiones de gestion y de depd-
sito, respectivamente, y las sociedades gestoras de los
participes, comisiones por suscripcién y reembolso.
Dichas comisiones no podran exceder de los limites
que, como garantia de los intereses de los participes y
en funcidén de la naturaleza del fondo y del plazo de
vencimiento de las inversiones, se establezcan regla-
mentariamente. La forma de célculo y el limite maxi-
mo de las comisiones deberdn figurar en el reglamento
del fondo. Asimismo, en el folleto se deberd recoger las
comisiones efectivamente cobradas y la entidad benefi-
ciaria de su cobro.

Se podran aplicar distintas comisiones a las distin-
tas clases de participaciones emitidas por un mismo
fondo. En cualquier caso, se aplicardn las mismas
comisiones a todas las participaciones de una misma
clase.

CAPITULO II
Sociedades de inversion
Articulo 9. Concepto y nimero minimo de accionistas.

1. Las sociedades de inversion son aquellas IIC
que adoptan la forma de sociedad anénima y cuyo obje-
to social es el descrito en el articulo 1 de esta Ley.

Podrén crearse sociedades de inversién por compar-
timentos en los que bajo un tnico contrato constitutivo
y estatutos sociales se agrupen dos o mds compartimen-
tos, debiendo quedar reflejada esta circunstancia expre-
samente en dichos documentos. Cada compartimento
recibird una denominacién especifica que necesaria-
mente deberd ir precedida de la denominacién de la
sociedad de inversién. Cada compartimento dard lugar
a la emisién de acciones o, de diferentes series de
acciones, representativas de la parte del capital social
que les sea atribuida. A los compartimentos les serdn
individualmente aplicables todas las previsiones de esta
Ley con las especificidades que se establezcan regla-
mentariamente.

2. Las sociedades de inversion se regirdn por lo
establecido en esta Ley y, en lo no previsto en ella, por
lo dispuesto en el Texto Refundido de la Ley de Socie-
dades Andnimas, aprobado por el Real Decreto Legis-
lativo 1564/1989, de 22 de diciembre (en adelante, la
Ley de Sociedades Anénimas).

3. El capital de las sociedades de inversién habra
de estar integramente suscrito y desembolsado desde
su constitucién, y se representard mediante acciones.
Podran emitirse diferentes series de acciones que se
diferenciardn por las comisiones que les sean aplica-
bles. Las acciones pertenecientes a una misma serie
tendrdn igual valor nominal y conferirdn los mismos
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derechos. Asimismo, cada una de estas series recibird
una denominacion especifica, que ird precedida de la
denominacidn de la sociedad y, en su caso, del compar-
timento. Dichas acciones podran estar representadas
mediante titulos nominativos o mediante anotaciones
en cuenta.

4. El niimero de accionistas de las sociedades de
inversién no podra ser inferior a cien. Reglamentaria-
mente podré disponerse un umbral distinto, atendiendo
a los distintos tipos de activos en que la sociedad mate-
rialice sus inversiones, a la naturaleza de los accionis-
tas o a la liquidez de la sociedad. Asimismo, reglamen-
tariamente podrin establecerse requisitos adicionales
de distribucién del capital social entre los accionistas.

Las sociedades no constituidas por los procedimien-
tos de fundacién sucesiva y de suscripcidn publica de
participaciones dispondrdn de un plazo de un afio, con-
tado a partir de su inscripcién en el correspondiente
registro administrativo, para alcanzar la cifra minima
prevista en el parrafo anterior.

TITULO IT
Disposiciones comunes
CAPITULOI
Condiciones de acceso y ejercicio de la actividad
Articulo 10. Autorizacién y registro.

1. Corresponderd a la Comisién Nacional del
Mercado de Valores (en adelante, CNMYV), autorizar
bien el proyecto de constitucién de las sociedades de
inversion y de aquellos fondos de inversién que se for-
malicen en escritura publica, bien la constitucién de los
fondos de inversidn cuando ésta no se formalice en
escritura publica.

2. Lasolicitud de autorizacién debera incorporar,
en todo caso, una memoria, la acreditacion de la hono-
rabilidad y de la profesionalidad, en los términos sefia-
lados en esta Ley, de quienes desempeifien cargos de
administracion y direccién de la IIC, y en general,
cuantos datos, informes o antecedentes se consideren
oportunos para verificar el cumplimiento de las condi-
ciones y requisitos establecidos en este articulo. Asi-
mismo, el folleto al que hace referencia el articulo 17
de la presente Ley y, en el caso de las sociedades que
no hayan designado sociedad de gestién, una memoria
de actividad en la que aparezca la estructura organizati-
va. En el caso de los fondos, la solicitud deberd incor-
porar el reglamento de gestion del mismo, y, en el caso
de las sociedades, los estatutos sociales.

La CNMV establecera los modelos normalizados de
toda la documentacién a que se refiere el presente apar-
tado.

3. La autorizacién de la CNMV deberd notificarse
dentro de los tres meses siguientes a la recepcion de la
solicitud. Si transcurren cinco meses sin que se dicte
resolucién expresa, podrd entenderse estimada la soli-
citud por silencio administrativo, con los efectos pre-
vistos en el articulo 43 de la Ley 30/1992, de 26 de
noviembre, de Régimen Juridico de las Administracio-
nes Publicas y del Procedimiento Administrativo
Comun.

4. La CNMYV sdlo podréd denegar, mediante reso-
lucién motivada, la autorizacion de creacion de una IIC
cuando no se cumplan los requisitos legales y regla-
mentarios. En el caso de las sociedades de inversion
también podrd ser denegada la autorizacién en los
siguientes supuestos:

a) La falta de transparencia en la estructura del
grupo al que eventualmente pueda pertenecer la enti-
dad,

b) Enel caso de sociedades que no hayan designa-
do una sociedad gestora, cuando mantenga vinculos
estrechos con otras entidades que no permitan un ejer-
cicio adecuado y efectivo de las funciones de supervi-
sién a cargo de la CNMYV,

¢) Cuando se deduzca que pueden existir graves
dificultades para inspeccionarla u obtener la informa-
cién que la CNMYV estime necesaria para el adecuado
desarrollo de sus funciones supervisoras,

d) Cuando las disposiciones legales, reglamenta-
rias o administrativas de un Estado no miembro de la
Unién Europea por las que se rijan las personas fisicas
o juridicas con las que la sociedad de inversién man-
tenga vinculos estrechos, o las dificultades que supon-
ga su aplicacién, impidan el ejercicio efectivo de las
referidas funciones de supervision.

A los efectos de lo dispuesto en esta Ley, se enten-
dera que existen vinculos estrechos cuando dos o més
personas fisicas o juridicas estén unidas mediante:

a) Un vinculo de control, en los términos previs-
tos en el articulo 4 de la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores (en adelante, la Ley del Merca-
do de Valores),

b) El hecho de poseer, de manera directa o indi-
recta, o mediante un vinculo de control, el 20 por 100 o
mads del capital o de los derechos de voto de una empre-
sa o entidad.

5. Las resoluciones dictadas por la CNMYV en el
ejercicio de las potestades administrativas previstas en
la presente Ley, con excepcién de lo dispuesto en los
articulos 70 y 92, pondrén fin a la via administrativa y
podran ser recurridas en via contencioso-administrativa.

6. Las IIC no podran dar comienzo a su actividad
hasta que no se hayan inscrito en el registro administra-
tivo de la CNMV y se haya procedido al registro del
folleto informativo correspondiente a la institucion. La
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inscripcién de los fondos de inversion en el Registro
Mercantil serd potestativa.

Articulo 11. Requisitos de acceso y ejercicio de la
actividad.

1. Serén requisitos necesarios para obtener y con-
servar la autorizacidn:

a) Constituirse como sociedad anénima o como
fondo de inversion.

b) Limitar su objeto social a las actividades esta-
blecidas en la presente Ley.

c) Disponer del capital social o patrimonio mini-
mos en el plazo y cuantia que reglamentariamente se
determinen.

d) Contar con los accionistas o participes en el
plazo y nimero legalmente exigible.

e) Designar una sociedad gestora, siempre en el
caso de los fondos de inversion vy, si el capital social
inicial minimo no supera los 300.000 euros, en el caso
de las sociedades de inversion.

f) Designar un depositario en el caso de los fon-
dos de inversion y de las sociedades de inversion de
capital variable previstas en el articulo 32 de la presen-
te Ley.

2. Tratdndose de sociedades de inversidon serd
necesario cumplir, ademads, los siguientes requisitos:

a) Contar con una organizacion administrativa y
contable, asi como con procedimientos de control inter-
no adecuados que garanticen, tanto aquellos como
éstos, la gestion correcta y prudente de la IIC, inclu-
yendo procedimientos de gestion de riesgos, asi como
mecanismos de control y de seguridad en el 4mbito
informdtico y érganos y procedimientos para la preven-
cidén del blanqueo de capitales.

b) Que su domicilio social, asi como su efectiva
administracién y direccidn, esté situado en territorio
espaiol.

¢) Que quienes ostenten cargos de administracién
o direccién en la entidad tengan una reconocida hono-
rabilidad empresarial o profesional.

Se entendera que no concurre honorabilidad empre-
sarial o profesional en quienes hayan sido, en Espaiia o
en el extranjero, declarados en quiebra o concurso de
acreedores sin haber sido rehabilitados; quienes se
encuentren procesados o, tratdndose de los procedi-
mientos a los que se refieren los Titulos II y III del
Libro IV de la Ley de Enjuiciamiento Criminal, si se
hubiera dictado auto de apertura del juicio oral; quie-
nes tengan antecedentes penales por delitos de false-
dad, contra la Hacienda Publica, insolvencia punible,
de infidelidad en la custodia de documentos, de viola-
cioén de secretos, de blanqueo de capitales, de malver-
sacién de caudales publicos, de descubrimiento y reve-
lacién de secretos, contra la propiedad; o quienes estén

inhabilitados o suspendidos, penal o administrativa-
mente, para ejercer cargos publicos o de administra-
cién o direccién de entidades financieras.

En el caso de los apoderados que no restrinjan el
ambito de su representacion a dreas o materias especi-
ficas o ajenas a la actividad que constituye el objeto de
la sociedad, el consejo de administracion comprobara
con anterioridad al otorgamiento del poder la concu-
rrencia del requisito de la honorabilidad empresarial y
profesional, y revocardn los poderes otorgados cuando
desaparezca este requisito.

d) Que la mayoria de los miembros de su consejo
de administracidn, asi como todos los directores gene-
rales y asimilados, cuenten con conocimientos y expe-
riencia adecuados en materias relacionadas con el mer-
cado de valores.

e) Contar con un reglamento interno de conducta
en los términos previstos en el Capitulo I del Titulo VI
de esta Ley.

Los requisitos previstos en las anteriores letras a),
d) y e) no serdn exigibles a las sociedades de inversion,
cuya gestion, administracioén y representacion estén
encomendadas a una SGIIC.

En el caso de que se produzcan cambios en quienes
desempefien cargos de administracion y direccién en la
sociedad, los nuevos datos identificativos deberan
comunicarse inmediatamente a la CNMYV, que los hard
publicos a través del correspondiente registro.

3. Alos efectos de lo previsto en esta Ley, se con-
sidera que ostentan cargos de administracién o direc-
cion en una entidad, sus administradores o miembros
de sus 6rganos colegiados de administracién y aquellas
personas que desarrollen en la entidad, de hecho o de
derecho, funciones de alta direccion bajo la dependen-
cia directa de su 6rgano de administracién o de comi-
siones ejecutivas o consejeros delegados de la misma,
incluidos los apoderados que no restrinjan el &mbito de
su representacion a dreas o materias especificas o aje-
nas a la actividad que constituye el objeto de la entidad.

Articulo 12. Modificacién de proyectos constitutivos,
estatutos y reglamentos.

1. Las modificaciones en el proyecto constitutivo,
en los estatutos o en el reglamento de las IIC quedardan
sujetas al procedimiento de autorizacién previa esta-
blecido en el articulo 10.

No requerirdn autorizacion previa, aunque deberan
ser comunicadas posteriormente a la CNMYV para su
constancia en el registro correspondiente, las modifica-
ciones de los estatutos sociales y de los reglamentos,
que tengan por objeto:

a) Cambio de domicilio dentro del territorio
nacional.

b) Incorporacién a los reglamentos de los fondos
de inversion o a los estatutos de las sociedades de inver-
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sién de preceptos legales o reglamentarios de cardcter
imperativo o prohibitivo, o cumplimiento de resolucio-
nes judiciales o administrativas.

c) Las ampliaciones de capital con cargo a reser-
vas de las sociedades de inversion.

d) Aquellas otras modificaciones para las que la
CNMY, en contestacién a consulta previa formulada al
efecto por una asociacion representativa de los intere-
ses de las IIC o por la institucién afectada, haya consi-
derado innecesario, por su escasa relevancia, el tramite
de autorizacion.

2. Toda modificacién del reglamento de un fondo
de inversion, después de ser autorizada por la CNMV
deberd ser comunicada por la SGIIC de forma inmedia-
ta a los participes. Cuando la modificacién afecte a la
politica de inversidn, politica de distribucién de resul-
tados, requisitos para la modificacién del contrato o del
reglamento de gestion, sustitucién de la sociedad ges-
tora o depositario, transformacion, fusién y escisiéon
del fondo, establecimiento o elevacion de las comisio-
nes, asi como en los supuestos que se determinen regla-
mentariamente, y siempre que exista comisién de
reembolso o gastos o descuentos asociados al mismo,
los participes tendrdn derecho de separacién, sin
deduccién de comision o gasto alguno.

No obstante, no existird derecho de separacién en
los casos de sustitucion de la sociedad gestora o del
depositario siempre que la entidad sustituta sea del
mismo grupo, o en los casos de fusién o creacion de una
sociedad gestora o depositario del mismo grupo. En
todo caso, se deberd acreditar una continuidad en la ges-
tién en el momento de la solicitud de la autorizacién
prevista en el parrafo anterior del presente apartado.

Reglamentariamente se establecerd la fecha para el
célculo del valor liquidativo que debe aplicarse a los
reembolsos, la forma en que entrardn en vigor las
modificaciones y el procedimiento y plazo para la eje-
cucidn del derecho de separacién que, en todo caso,
garantizard la informacién a los participes y dard lugar
a la actualizacion del reglamento de gestion y el folleto
explicativo del fondo.

Articulo 13.  Revocacién y suspension de la autoriza-
cion.

1. La autorizacién concedida a las IIC sélo puede
ser revocada por la CNMYV, ademas de por lo dispuesto
en el articulo 83 de esta Ley, en los siguientes supues-
tos:

a) Por el incumplimiento de cualquiera de los
requisitos establecidos en el articulo 11 de esta Ley.

No obstante, cuando por circunstancias del mercado
o por el obligado cumplimiento de esta Ley o de las
prescripciones de la Ley de Sociedades An6nimas, el
patrimonio o el nimero de participes de un fondo, o el
capital o el niimero de accionistas de una sociedad de
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inversion, descendieran de los minimos establecidos
reglamentariamente, dichas instituciones gozardn del
plazo de un afio, durante el cual podran continuar ope-
rando como tales. Dentro de dicho plazo deberan, bien
llevar a efecto la reconstitucion del capital o del patri-
monio y del nimero de accionistas o participes, bien
renunciar a la autorizacién concedida o bien decidir su
disolucion.

b) Sino da comienzo a las actividades especificas
de su objeto social dentro de los doce meses siguientes
a la fecha de inscripcién en el registro especial corres-
pondiente.

¢) Sirenuncia de modo expreso a la autorizacion.

d) Sino se inscribe en el registro correspondiente
de la CNMYV dentro de los seis meses siguientes a la
fecha de notificacién de la autorizacién, por causa
imputable al interesado.

e) Cuando haya obtenido la autorizacién por
medio de declaraciones falsas u omisiones o por otro
medio contrario al ordenamiento juridico.

f) Si durante un afio el volumen de actividad es
inferior al que reglamentariamente se determine.

g) Cuando existan razones fundadas y acreditadas
respecto de que la influencia ejercida por las personas
que posean una participacion significativa en una socie-
dad gestora pueda resultar en detrimento de la gestién
correcta y prudente de la misma, que dafie gravemente
su situacion financiera.

h) Si se inicia respecto de la entidad un procedi-
miento concursal.

i) Cuando se dé¢ alguna de las causas de disolucién
forzosa previstas en el articulo 260 de la Ley de Socie-
dades Anénimas.

2. La autorizacidn concedida a una sociedad de
inversion podra ser suspendida en los casos siguientes:

a) Cuando se infrinjan de manera grave o sistema-
tica las disposiciones previstas en esta Ley o en el resto
de normas reguladoras de las sociedades de inversion,

b) Cuando existan razones fundadas y acreditadas
respecto de que la influencia ejercida por las personas
que posean una participacion significativa en una socie-
dad gestora pueda resultar en detrimento de la gestién
correcta y prudente de la misma, que dafie gravemente
su situacién financiera.

¢) Como sancién segin lo previsto en el Titulo VI
de esta Ley.

d) En los supuestos previstos en las letras a), b),
en lo que le sea de aplicacidn, y c) del apartado 1 del
articulo 76 de la Ley del Mercado de Valores.

Articulo 14. Reserva de actividad y denominacion.

1. Se entenderan reservadas a las IIC las activida-
des definidas en el apartado 1 del articulo 1 de esta Ley.
2. La denominacién «instituciones de inversién
colectiva» y sus siglas «IIC» y las especificas previstas
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en la presente Ley y sus normas de desarrollo serdn pri-
vativas de las entidades inscritas en los registros corres-
pondientes de la CNMYV, no pudiendo ninguna otra
entidad utilizar dichas denominaciones u otras que
induzcan a confusién con ellas.

El Registro Mercantil y los demds registros publi-
cos no inscribirdn a aquellas sociedades cuya actividad
u objeto social o cuya denominacién contradiga lo dis-
puesto en la presente Ley, so pena de nulidad de pleno
derecho. Dicha nulidad no perjudicard los derechos de
terceros adquiridos de buena fe, conforme al contenido
de los correspondientes registros.

3. Ninguna persona o entidad podra, sin haber
obtenido la preceptiva autorizacién y sin hallarse ins-
crita en los registros de la CNMYV desarrollar las activi-
dades legalmente reservadas a las IIC, ni utilizar la
denominacién a que se refiere el apartado 1 del presen-
te articulo o cualquier otra expresién que induzca a
confusién con ellas.

4. Las personas o entidades que incumplan lo
establecido en este articulo serdn sancionadas segtn lo
previsto en el Titulo VI de la presente Ley. Si requeri-
das para que cesen inmediatamente en la utilizacién de
las denominaciones o en la oferta o realizacion de las
actividades, continuaran utilizandolas o realizandolas,
seran sancionadas con multas coercitivas por importe
de hasta 300.000 euros, que podran ser reiteradas con
ocasion de posteriores requerimientos.

Serd competente para la formulacién de los requeri-
mientos y para la imposicién de las multas a que se
refiere el parrafo anterior, la CNMYV, que también podra
hacer advertencias publicas respecto de la existencia de
esta conducta. Los requerimientos se formularan previa
audiencia de la persona o entidad interesada y las mul-
tas se impondran con arreglo al procedimiento previsto
en la Ley.

5. Lo dispuesto en este articulo se entiende sin
perjuicio de las demds responsabilidades, incluso de
orden penal, que puedan ser exigibles.

CAPITULO II

Comercializacién transfronteriza de acciones
y participaciones de II1C
Articulo 15. Comercializacién en Espafia de las
acciones y participaciones de IIC extran-
jeras.

1. La comercializacién en Espafia de las acciones
y participaciones de las IIC autorizadas en otro Estado
Miembro de la Unién Europea de acuerdo con la Direc-
tiva 85/611/CEE, del Consejo, serd libre, con sujecion
a las normas previstas en este articulo:

a) LalIC debera respetar las disposiciones norma-
tivas vigentes en Espafia que no entren en el 4mbito de
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la Directiva 85/611/CEE asi como las normas que regu-
lan la publicidad en Espafia.

b) La IIC deberd adoptar las medidas que la
CNMYV considere necesarias a fin de facilitar los pagos
a los accionistas y participes, la adquisicién por la IIC
de sus acciones o el reembolso de las participaciones,
la difusion de las informaciones que deban suministrar
a los accionistas y participes residentes en Espaiia, y,
en general, el ejercicio por estos de sus derechos.

c) La IIC deberd presentar ante la CNMV la
siguiente documentacioén:

i) Comunicacién previa del proyecto de comercia-
lizacién de sus acciones o participaciones en territorio
espafiol, a la que debera adjuntarse copia de la comuni-
cacion efectuada a la autoridad supervisora del Estado
de origen.

i) Certificado de las autoridades del Estado miem-
bro de origen de la que resulte que la IIC retine las con-
diciones establecidas en la Directiva 85/611/CEE.

iii) Reglamento del fondo de inversion o escritura
de constitucion de la sociedad de inversion.

iv) Folleto completo y simplificado.

v) Ultimo informe anual y tltimo informe semes-
tral.

vi) Memoria sobre las modalidades previstas de
comercializacién de las acciones y participaciones de
la IIC en territorio espafiol.

Los documentos a los que hacen referencia las letras
ii), iii) y iv) habran de presentarse visados por la autori-
dad competente del Estado de origen. Todos los docu-
mentos deberan ser acompaiiados por su traduccién al
castellano.

La CNMYV podré exonerar del cumplimiento de
alguno de los requisitos previstos en este articulo cuan-
do en la comercializacién en Espaiia de estas institu-
ciones concurra alguna de las circunstancias determi-
nantes de las excepciones parciales previstas en el
articulo 7.1 del Real Decreto 291/1992, de 27 de
marzo, sobre emisiones y ofertas publicas de venta de
valores.

La comercializacién de las acciones y participacio-
nes de las IIC se podra iniciar transcurridos dos meses
desde la presentacion de la documentacion establecida
en este articulo, a no ser que antes de la finalizacion de
dicho plazo la CNMV emita resolucién motivada
negando la comercializacién por considerar que las
modalidades previstas de comercializacién no se ajus-
tan a lo que resulta exigible conforme a la Directi-
va 85/611/CEE.

La CNMYV podré determinar la forma y plazos en
que se le comunicaran las modificaciones de la docu-
mentacién registrada y se difundirdn a los accionistas y
participes residentes en Espafia dichas modificaciones.

2. La comercializacién en Espafia de las acciones
y participaciones de las IIC a que se refiere la letra c)
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del apartado primero del articulo segundo de la presente
Ley requerird que con caricter previo se acrediten ante
la CNMYV el cumplimiento de los siguientes extremos:

a) Acreditaciéon de que la normativa espaiiola
regula la misma categoria de IIC a la que pertenece la
institucién extranjera y de que la IIC estd sujeta en su
Estado de origen a una normativa especifica de protec-
cién de los intereses de los accionistas o participes
semejante a la normativa espafiola en esta materia.

b) Informe favorable de la autoridad del Estado de
origen a la que esté encomendado el control e inspec-
cién de la IIC con respecto al desarrollo de las activida-
des de ésta.

Acreditados tales extremos, la IIC debera someter-
se a los requisitos previstos en el articulo 61 de la
Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, y
a los preceptos que se dicten en su desarrollo.

Todos los documentos a los que se refiere este apar-
tado deberdn presentarse acompaifiados de su traduc-
cién al castellano.

Para que la IIC pueda comercializar sus acciones o
participaciones en Espaifia serd preciso que sea expre-
samente autorizada a tal fin por la CNMV y que quede
inscrita en los registros de la CNMV.

Articulo 16. Comercializacion de las acciones y par-
ticipaciones de IIC espafiolas en el
ambito de la Unién Europea.

Las IIC espafiolas que pretendan comercializar sus
acciones o participaciones en el 4mbito de la Unién
Europea de conformidad con lo dispuesto en la Directi-
va 85/611/CEE deberan informar del proyecto de
comercializacién a la CNMV asi como solicitarle la
expedicion de un certificado de las caracteristicas sefia-
ladas en la regla ii), de la letra C del apartado primero
del articulo anterior.

La CNMYV expedird dicha certificacion previa veri-
ficacion de que la IIC retine los requisitos establecidos
en la Directiva 85/611/CEE. Para ello, se tendrd en
cuenta la actividad de su sociedad gestora y lo previsto
en su reglamento de gestion o estatutos sociales y en
sus folletos

CAPITULO 111
Informacién, publicidad y contabilidad

Articulo 17. Documentos informativos.

1. Lasociedad gestora, para cada uno de los fondos
de inversién que administre, y las sociedades de inver-
sién deberdn publicar para su difusién entre los socios,
participes y publico en general un folleto completo, un
folleto simplificado, un informe anual, un informe
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semestral y un informe trimestral, con el fin de que, de
forma actualizada, sean puiblicamente conocidas todas
las circunstancias que puedan influir en la apreciacién
del valor del patrimonio y perspectivas de la institucion,
en particular los riesgos inherentes que comporta, asi
como el cumplimiento de la normativa aplicable.

2. El folleto completo contendrd los estatutos o el
reglamento de las IIC, segin proceda, y se ajustard a lo
previsto en el articulo 28 de la Ley del Mercado de
Valores, con excepcién de la obligacién de incluir las
conclusiones de las auditorias de cuentas, y en la nor-
mativa de desarrollo de esta Ley, siendo registrado por
la CNMV con el alcance previsto en el articulo 92 de la
Ley del Mercado de Valores.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado anterior,
las conclusiones de las auditorias de cuentas deberdn
incluirse en el informe anual.

3. El folleto simplificado contendrd, de forma
resumida, informacién sobre la institucién, sobre los
objetivos del fondo o sociedad, sobre la politica de
inversién con una breve evaluacion del perfil de riesgo
del fondo, de tal forma que el inversor conozca con pre-
cision a que categoria de las previstas en desarrollo del
ultimo parrafo del apartado 2 del articulo 30, pertenece
la IIC, sobre la evolucién histérica, sobre el perfil del
tipo de inversor al que va dirigida la institucién, e infor-
macién econdémica y comercial. El folleto simplificado
se deberd actualizar en los términos que se determinen
reglamentariamente.

El folleto simplificado se incorporard al folleto
completo como parte separable del mismo y podra ser
utilizado como instrumento de comercializacién en
todos los Estados miembros de la Unién Europea, sin
alteraciones, a excepcion del idioma.

4. El informe anual debera contener un balance o
un estado del patrimonio, una cuenta detallada de los
ingresos y de los gastos del ejercicio, un informe sobre
las actividades del ejercicio precedente, las conclusio-
nes de las auditorias de cuentas y las demds informa-
ciones que se determinen reglamentariamente, al obje-
to de incluir la informacion significativa que permita al
inversor formular, con conocimiento de causa, un jui-
cio sobre la evolucidn de la actividad y los resultados
de la institucién.

5. Los informes trimestral y semestral contendran
informaciones sobre el estado del patrimonio, nimero
de participaciones y acciones en circulacién, valor neto
de inventario por participacion o accién, cartera de titu-
los, movimientos habidos en los activos de la institucion,
cuadro comparativo relativo a los tres dltimos ejercicios
y cualquiera otra que se establezca reglamentariamente.

6. La CNMV establecerd los modelos normaliza-
dos de toda la documentacidn a la que se refiere el pre-
sente articulo.

La CNMYV mantendra un registro de folletos, infor-
mes anuales, semestrales y trimestrales de las IIC al
que el publico tendra libre acceso.
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Todos los documentos citados en los apartados ante-
riores, simultdneamente a su difusién entre el publico,
seran remitidos a la CNMYV con el objetivo de mante-
ner actualizados los registros a los que hace referencia
el parrafo anterior.

Articulo 18. Informacién a participes y accionistas,
al publico en general y publicidad.

1. Con anterioridad a la suscripcion de las partici-
paciones o acciones debera entregarse gratuitamente el
folleto simplificado a los suscriptores y, previa solici-
tud, el folleto completo y los dltimos informes anual,
semestral y trimestral publicados.

2. Los informes anual y trimestral se remitirdn
gratuita y periédicamente a los participes y socios.
Ademds, las IIC remitirdn gratuita y periédicamente un
informe semestral a los participes y accionistas salvo
que expresamente renuncien al derecho a recibir el
informe trimestral.

Asimismo, todos estos documentos se pondrin a
disposicién del ptiblico en los lugares que se indiquen
en los folletos completo y simplificado o se deberdn
poder consultar por medios telematicos.

3. Toda publicidad que contenga una invitacién a
comprar participaciones o acciones de una IIC, deberd
indicar la existencia de los folletos previstos en este
Capitulo y los lugares y la forma en que el piblico
puede obtenerlos o tener acceso a ellos.

Articulo 19. Hechos relevantes.

Los hechos relevantes relacionados con la institu-
cién se hardn publicos en la forma que reglamentaria-
mente se determine, de conformidad con lo dispuesto
en la Ley del Mercado de Valores, dando conocimiento
de los mismos a la CNMYV, y serdn incorporados a los
informes sucesivos para su informacién a los socios y
participes.

Articulo 20. Normas contables.

1. En desarrollo de las normas contables contem-
pladas en el Cédigo de Comercio, la Ley de Sociedades
Andénimas y el Plan General de Contabilidad, corres-
ponde al Ministro de Economia y, con su habilitacién
expresa, a la CNMYV, y con el previo informe del Insti-
tuto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, aprobar
las normas especificas de la contabilidad de las IIC, asi
como los criterios de valoracion y de determinacién del
patrimonio y de los resultados.

2. El Ministro de Economia y, con su habilitacién
expresa, la CNMYV determinardn los estados comple-
mentarios de informacién reservada que, para su super-
visién, deberdn rendirle las IIC, los modelos publicos
de informacién a que deben ajustarse sus cuentas anua-
les, asi como la frecuencia y detalle con que los datos
deberén ser suministrados. En cualquier caso, se exigi-
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rd informe previo del Instituto de Contabilidad y Audi-
toria de Cuentas respecto a la determinacién de los
modelos publicos de cuentas anuales.

Articulo 21. Auditoria de cuentas.

Las IIC deberdn someterse a la auditoria de cuentas
de conformidad con lo dispuesto en la disposicion adi-
cional primera de la Ley 19/1988, de 12 de julio, de
Auditoria de Cuentas, ajustando el ejercicio econémico
al afio natural. La revisién y verificacién de sus docu-
mentos contables se realizard de acuerdo con lo previs-
to en las normas reguladoras de la auditoria de cuentas.
Esta auditoria deberd extenderse a los documentos pre-
vistos en la mencionada Ley de Auditoria de Cuentas y
sus disposiciones de desarrollo.

Articulo 22. Participaciones significativas.

La adquisicién y pérdida de una participacién signi-
ficativa en una IIC deberd hacerse publica en la forma
y plazos que reglamentariamente se establezca. Asi-
mismo, se determinardn los porcentajes de capital y
patrimonio que tendran la consideracién de participa-
cibn significativa, al igual que las personas o entidades
obligadas a su comunicacién o difusion.

CAPITULO IV
Normas sobre inversiones

Articulo 23. Principios de la politica de inversion.

Sin perjuicio de las especialidades previstas en esta
Ley para cada clase de IIC, las IIC invertirdn su activo,
atendiendo a los siguientes principios:

a) Liquidez. Las IIC deberan tener liquidez sufi-
ciente, segun la naturaleza de la institucion, del partici-
pe o accionista y de los activos en los que se invierta.

b) Diversificacion del riesgo. Las I1IC deberdn
limitar la concentracién del riesgo de contrapartida de
forma que se garantice la suficiente diversificacion.

c¢) Transparencia. Las IIC deberdn definir clara-
mente su perfil de inversion, que habrad de quedar refle-
jado en los instrumentos informativos previstos en el
Capitulo anterior.

CAPITULO V

Disolucion, liquidacion, transformacion, fusion,
escision y traspaso de participaciones y acciones

Articulo 24. Disolucién y liquidacién.

1. Seran causas de disolucion del fondo, el cum-
plimiento del plazo sefialado en el contrato de constitu-
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cién, el acuerdo de la sociedad gestora y el depositario
cuando el fondo fue constituido por tiempo indefinido
y las demds previstas en esta Ley o en sus normas de
desarrollo, asi como en el reglamento de gestion.

2. La liquidacién del fondo se realizard por la
sociedad gestora con el concurso del depositario y pre-
vio el cumplimiento de los requisitos de publicidad y
garantias que el Reglamento de esta Ley establezca.
Una vez acordada la disolucién y hecha publica por la
CNMYV se suspenderdn las suscripciones y reembolsos.

3. Enel caso de IIC de cardcter societario, la diso-
lucién y liquidacidén se ajustardn a la Ley de Socieda-
des Andnimas, sin perjuicio de lo previsto en esta Ley.

4. La CNMYV podré acordar, en su caso, la inter-
vencion del procedimiento de liquidacion, en los térmi-
nos previstos en el Titulo VI de esta Ley.

Articulo 25. Transformacion.

1. Las IIC sélo podran transformarse en otras I1IC
que tengan la misma forma juridica y pertenezcan a la
misma clase. No obstante, las IIC autorizadas de acuer-
do con la Directiva 85/611/CEE no se podrén transfor-
mar en otras IIC.

2. Sin perjuicio de lo previsto en el apartado ante-
rior, todas las sociedades de inversién acogidas al esta-
tuto de las IIC podran transformarse en sociedades que
no posean ese estatuto. [gualmente, las sociedades ané-
nimas se podrdn transformar en sociedades de inver-
sion.

3. Las operaciones de transformacién estaran
sujetas a los requisitos siguientes:

a) Autorizacién administrativa previa de la
CNMYV de acuerdo con el procedimiento previsto en el
articulo10 de esta Ley.

b) Acreditacién, en el momento de la transforma-
cién, de que se rednen las condiciones especificas fija-
das para la clase de IIC resultante.

c) Reforma de los estatutos sociales o del regla-
mento de gestién, dejando constancia de la operacién
en el registro de la CNMYV correspondiente y, tratdndo-
se de sociedades, previamente en el Registro Mercantil.

d) Publicacion en el «Boletin Oficial del Registro
Mercantil» y en dos diarios de circulacién nacional cuan-
do se trate de sociedades y comunicacién a los participes,
cuando se trate de fondo, para que, en su caso, ejerzan los
derechos de separacién que les correspondan.

e) Presentacién enla CNMYV de la auditoria de los
estados financieros que haya servido para acordar la
transformacion, cerrados a la fecha en que se hubiera
adoptado el acuerdo de transformacién.

Articulo 26. Fusidn.
1. Las operaciones de fusion se someteran al pro-

cedimiento de autorizacidn previsto en el articulo 10 de
esta Ley.
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2. Las IIC dnicamente podran fusionarse cuando
pertenezcan a la misma clase.

La fusién podr4 ser tanto por absorcién como por
creacién de una nueva institucion siempre que, en este
altimo caso, se lleve a cabo entre IIC de la misma
forma juridica.

3. Encel caso de sociedades de inversion, los pro-
cesos de fusion se ajustardn a lo dispuesto en la Ley de
Sociedades Anénimas.

4. En el caso de fondos de inversidn, el procedi-
miento de fusion se iniciard previo acuerdo de la socie-
dad gestora y del depositario de las instituciones que
pretendan fusionarse, el cual, junto con el proyecto de
fusidn, se presentard ante la CNMYV para su autoriza-
cién. La autorizacion del proceso de fusiéon tendrd la
consideracion de hecho relevante y deberd ser objeto
de publicacién en el Boletin Oficial del Estado y en dos
periddicos de 4mbito nacional. Asimismo, la autoriza-
ci6én debera ser objeto de comunicacién a los participes
de todos los fondos afectados, junto con el proyecto de
fusion, en los diez dias siguientes a su notificacion.

Transcurrido el plazo de un mes desde la fecha de
los anuncios o desde la remisién de la notificacién indi-
vidualizada, si ésta fuera posterior, la sociedad gestora
y el depositario de los fondos ejecutaran la fusion
mediante el otorgamiento del correspondiente docu-
mento contractual y su inscripcién en el correspondien-
te registro de la CNMV. La ecuacién de canje se deter-
minard sobre la base de los valores liquidativos y
nimero de participaciones en circulacidn al cierre del
dia anterior al del otorgamiento de la escritura. Los
estados financieros que se incorporen a ésta seran apro-
bados por persona debidamente facultada de la socie-
dad gestora y el depositario.

Reglamentariamente se desarrollard el contenido
minimo del proyecto de fusién de fondos.

5. En el caso de fusién entre IIC de distinta natu-
raleza juridica, el procedimiento se determinard regla-
mentariamente.

Articulo 27. Escision.

1. Laescision de las entidades acogidas al estatu-
to de las IIC podré ser total o parcial.

Las IIC podran beneficiarse de la escision, total o
parcial, de cualesquiera otras entidades, estén o no aco-
gidas al estatuto legal, siempre que ello no suponga
desvirtuar su cardcter y naturaleza juridica o el incum-
plimiento de los requisitos y obligaciones especificos
de la clase de institucion de que se trate.

2. Las escisiones a que se refiere el presente pre-
cepto deberdn cumplir, como minimo, los requisitos
establecidos en el apartado 3 del articulo 25, ademads
del de presentacién del correspondiente proyecto de
escision. Asimismo, en el caso de las sociedades de
inversion, se aplicardn las disposiciones contenidas en
la Ley de Sociedades Anénimas.
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Articulo 28. Traspaso de participaciones o acciones.
1. Los traspasos de inversiones entre IIC o, en su
caso, entre compartimentos de una misma IIC, se regi-
rén por las disposiciones establecidas en este articulo y,
en lo no previsto por las mismas, por la normativa gene-
ral que regula la suscripcion y reembolso de participa-
ciones en fondos de inversion, asi como la adquisicion y
enajenacion de acciones en sociedades de inversion.

2. Para iniciar el traspaso el participe o accionista
debera dirigirse, segin proceda a la sociedad gestora,
comercializadora o de inversion, de destino (en adelan-
te sociedad de destino), a la que ordenara por escrito la
realizacion de las gestiones necesarias. La sociedad de
destino deberd comunicar a la sociedad gestora, comer-
cializadora o de inversion de origen (en adelante socie-
dad de origen), en el plazo médximo de un dia habil
desde que obre en su poder, la solicitud debidamente
cumplimentada, con indicacién, al menos, de la deno-
minacién de la IIC de destino y, en su caso, del com-
partimento, los datos identificativos de la cuenta de la
IIC a la que debe realizarse el traspaso, de su deposita-
rio, en su caso, de su sociedad gestora, y de la IIC de
origen, y, en su caso, del compartimento.

La sociedad de origen dispondrd de un maximo de
dos dias habiles desde la recepcion de la solicitud para
realizar las comprobaciones que estime necesarias.
Tanto el traspaso de efectivo como la transmision por
parte de la sociedad de origen a la sociedad de destino
de toda la informacién financiera y fiscal necesaria
para el traspaso deberén realizarse, a partir del tercer
dia h4bil desde la recepcién de la solicitud, en los pla-
zos reglamentariamente establecidos para el pago de
los reembolsos o para la enajenacion de acciones. En
todo caso el traspaso de efectivo deberd realizarse
mediante transferencia bancaria, ordenada por la socie-
dad de origen a su depositario o, en su caso, comercia-
lizador, desde la cuenta de la IIC de origen a la cuenta
de la IIC de destino

La sociedad de destino conservard la documenta-
cién derivada de los anteriores actos y obligaciones a
disposicién de la sociedad de origen, de los érganos de
supervision correspondientes, en su caso, de los depo-
sitarios de origen y destino, y de las autoridades tribu-
tarias competentes.

3. Los valores liquidativos aplicables en las ope-
raciones de traspaso reguladas en el apartado anterior
seran los que estén establecidos en el reglamento de
cada fondo para suscripciones y reembolsos o en los
estatutos de la sociedad para la adquisicién y enajena-
cién de acciones.

4. En los traspasos en los que intervenga una
sociedad de inversion cuyas acciones coticen en Bolsa,
la intermediacién por un miembro de Bolsa no podra
suponer en ningin caso que el importe del reembolso
de participaciones o de la enajenacién de acciones se
ponga a disposicién del participe o accionista. Asimis-
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mo, el participe o accionista serd responsable de la cus-
todia de la informacién financiera y fiscal del traspaso
asi como de su comunicacién, en su caso, a la sociedad
gestora o comercializadora de destino.

5. La omisién del cumplimiento de las obligacio-
nes establecidas en esta seccidn se sancionard en via
administrativa de acuerdo con lo establecido en el Titu-
lo VI de esta Ley.

6. El Ministro de Economia, y con su habilitacién
expresa la CNMYV, podran desarrollar el contenido de
este articulo efectuando las adaptaciones que sean
necesarias para garantizar la seguridad y transparencia
de los procedimientos. Asimismo, podré autorizar sis-
temas estandarizados, con las debidas garantias de
seguridad para la transmision de solicitudes de traspa-
sos, para la transferencia de efectivo y para la transmi-
sién de informacidn entre las entidades intervinientes
en el procedimiento.

TITULO I
Clases de instituciones de inversion colectiva
CAPITULOI

Instituciones de inversion colectiva de caracter
financiero

SECCION PRIMERA.  DISPOSICIONES COMUNES

Articulo 29. Concepto y denominacion de las IIC de
caracter financiero.

Son IIC de caracter financiero aquellas que tengan
por objeto la inversién en activos e instrumentos finan-
cieros, conforme a las prescripciones definidas en la
presente Ley y en su desarrollo reglamentario.

En el caso de los fondos, su denominacion debera ir
seguida de la expresién «fondo de inversidn», o bien de
las siglas «F.L»

Las sociedades de inversion deberdn adoptar la
forma de sociedad anénima y su capital social serd sus-
ceptible de aumentar o disminuir dentro de los limites
del capital maximo o minimo fijados en sus estatutos,
mediante la venta o adquisicién por la sociedad de sus
propias acciones, sin necesidad de acuerdo de la junta
general. Su denominacién deberd ir seguida de la
expresion «sociedad de inversion de capital variable»,
o bien de las siglas «SICAV».

Articulo 30. Activos aptos para la inversion y obliga-
ciones frente a terceros.

1. Las IIC de caricter financiero podrdn invertir
en los siguientes activos e instrumentos financieros:
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a) Valores negociables e instrumentos financieros,
de los previstos en el articulo 2, primer pérrafo y letra
a) del segundo parrafo, de la Ley del Mercado de Valo-
res, admitidos a cotizacidén en bolsas de valores o en
otros mercados o sistemas organizados de negociacidn,
cualquiera que sea el Estado en que se encuentren radi-
cados, siempre que, en todo caso, se cumplan los
siguientes requisitos:

— Que se trate de mercados que tengan un funcio-
namiento regular.

— Que ofrezcan una proteccidn equivalente a los
mercados oficiales radicados en territorio espafiol.

— Que dispongan de reglas de funcionamiento,
transparencia, acceso y admision a negociacién simila-
res a las de los mercados secundarios oficiales.

Las SGIIC y las sociedades de inversidon deberdn
asegurarse con anterioridad al inicio de las inversiones,
que los mercados en los que pretendan invertir, cum-
plen tales requisitos y recoger en el folleto explicativo
de la IIC una indicacién sobre los mercados en que se
va a invertir.

b) Los valores e instrumentos negociables men-
cionados en el parrafo anterior respecto de los cuales
esté solicitada su admision a negociacién en alguno de
los mercados o sistemas a los que se refiere dicho
parrafo. A dichos valores e instrumentos se equipararan
aquellos en cuyas condiciones de emisién conste el
compromiso de solicitar la admisién a negociacion,
siempre que el plazo inicial para cumplir dicho com-
promiso sea inferior a un afio. En el caso de que no se
produzca su admisién a negociacién en el plazo de seis
meses desde que se solicite o no se cumpla el compro-
miso de presentar en el plazo determinado la corres-
pondiente solicitud de admisién, deberd reestructurarse
la cartera en los dos meses siguientes al término de los
plazos antes sefialados. Si dicho plazo resultara insufi-
ciente, se podrd, justificadamente, solicitar su prorroga
a la CNMV. Dicha prérroga no podra exceder de un
plazo adicional de dos meses.

¢) Acciones y participaciones de otras IIC autori-
zadas conforme a la Directiva 85/611/CEE, siempre
que el reglamento de los fondos o los estatutos de las
sociedades cuyas participaciones o acciones se prevea
adquirir no autorice a invertir mas de un 10 por 100 del
activo de la institucién en participaciones de otras IIC.

d) Acciones y participaciones de otras IIC no
autorizadas conforme a la Directiva 85/611/CEE, siem-
pre que estas Ultimas no tengan por finalidad invertir a
su vez en otras IIC y siempre que cumplan los siguien-
tes requisitos:

— el reglamento de los fondos o los estatutos de las
sociedades cuyas participaciones o acciones se prevea
adquirir no autorice a invertir mas de un 10 por 100 del
activo de la institucién en participaciones de otras IIC,
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— la sociedad gestora o, en su caso, la sociedad de
inversion esté sujeta a una supervision que las autorida-
des comunitarias competentes consideren equivalente a
la que establece el Derecho comunitario y que asegura
la cooperacion entre las autoridades,

— el nivel de proteccién de sus participes y socios
sea equivalente al establecido en la presente Ley en vir-
tud de lo que la CNMYV determine,

— se informe de su actividad empresarial en un
informe semestral y otro anual para permitir la evalua-
cién de los activos y pasivos, ingresos y operaciones
durante el periodo objeto de la informacion.

e) Depositos en entidades de crédito que sean a la
vista o puedan ser retirados, con un vencimiento no
superior a doce meses, siempre que la entidad de crédi-
to tenga su sede en un Estado miembro de la Unién
Europea. o, si el domicilio social de la entidad de crédi-
to estd situado en un Estado no miembro, esté sujeta a
normas prudenciales equivalentes a las que exige la
normativa espafiola, en virtud de lo que la CNMV
determine.

f) Instrumentos financieros derivados negociados
en un mercado o sistema de negociacién que cumpla
los requisitos sefialados en la letra a) anterior siempre
que el activo subyacente consista en activos o instru-
mentos de los mencionados en el presente apartado,
indices financieros, tipos de interés, tipos de cambio o
divisas, en los que la IIC de cardcter financiero pueda
invertir segin su politica de inversién declarada en el
reglamento o los estatutos.

g) Instrumentos financieros derivados no negocia-
dos en un mercado o sistema de negociacién que cum-
pla los requisitos sefialados en la letra a) anterior, siem-
pre que:

— se cumplan los requisitos establecidos en la le-
tra f) en cuanto a la composicién del activo subyacente,

— las contrapartes de las operaciones de derivados
sean entidades sujetas a supervision prudencial y perte-
nezcan a las categorias aprobadas por la CNMYV,

— las posiciones en derivados estén sujetas a una
valoracidn diaria fiable y puedan liquidarse en cual-
quier momento a su valor de mercado mediante una
operacion de signo contrario a iniciativa de la IIC de
cardcter financiero.

h) Instrumentos del mercado monetario no nego-
ciados en un mercado o sistema de negociacién que
cumpla los requisitos sefialados en la letra a) anterior,
siempre que se cumpla alguno de los siguientes requi-
sitos:

— Que estén emitidos o garantizados por el Esta-
do, las Comunidades Auténomas, las Entidades Loca-
les, el Banco de Espafia, el Banco Central Europeo, la
Unién Europea, el Banco Europeo de Inversiones, el
Banco Central de alguno de los Estados miembros,
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cualquier Administracién publica de un Estado miem-
bro, un tercer pais o, en el caso de Estados federados,
por uno de los miembros integrantes de la Federacion,
o por un organismo publico internacional al que perte-
nezcan uno o mas Estados miembros.

— Que estén emitidos por una empresa cuyos valo-
res se negocien en un mercado que cumpla los requisi-
tos senalados en la letra a) anterior.

— Que estén emitidos o garantizados por una enti-
dad sujeta a supervision prudencial.

— Que estén emitidos por entidades pertenecientes
a las categorias que determine la CNMV.

1) Valores o instrumentos financieros distintos de
los previstos en las letras anteriores.

j) En el caso de las sociedades de inversion, las
mismas podrdn adquirir los bienes muebles e inmue-
bles indispensables para el ejercicio directo de su acti-
vidad.

2. Asimismo, las IIC deberdn mantener el coefi-
ciente de liquidez que garantice suficientemente el
régimen de reembolso en los t€rminos que reglamenta-
riamente se determinen.

Para cumplir el principio de diversificacion de ries-
gos, con cardcter general, la inversion en activos e ins-
trumentos financieros de un mismo emisor, o de enti-
dades del mismo grupo, no podra superar el 5 por 100
o el 15 por 100, respectivamente del activo de la IIC.
Este limite queda ampliado al 10 por 100 siempre que
el total de las inversiones de la IIC en valores en los
que supere el 5 por 100 no exceda del 40 por 100 del
activo de la misma.

Reglamentariamente, segiin la naturaleza de la insti-
tucion, del participe y de los activos en los que se
invierta, se podrd establecer un limite superior, asi
como porcentajes adicionales de diversificacién del
riesgo. En funcién de la naturaleza del emisor y de la
de la IIC, se podra introducir limitaciones al porcentaje
maximo que la inversion de la IIC pueda representar en
los valores en circulacién de un mismo emisor. En nin-
gln caso, dicha participacién podrd permitir a la IIC
ejercer una influencia notable en la sociedad.

Por otro lado, para cumplir el principio de transpa-
rencia, las IIC deberan definir claramente su vocacion
inversora, de tal forma que el inversor conozca con pre-
cisién a qué categoria de las establecidas por la CNMYV,
pertenece la institucidn.

A efectos estadisticos y de facilitar informacién
sobre su perfil de riesgo y los activos en los que invier-
te, la CNMYV establecera categorias de IIC en funcién
de la vocacién inversora de éstas dentro de los activos
previstos en este articulo.

3. Reglamentariamente se determinarédn los limi-
tes a los que deberdn ajustarse las inversiones de las
IIC de caricter financiero, el riesgo global mdximo de
las operaciones que realicen y los requisitos que deben
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cumplir las IIC cuya politica de inversion tenga por
objetivo reproducir o tomar como referencia un deter-
minado indice bursatil o de renta fija.

4. Ni las sociedades gestoras ni las sociedades de
inversién podrén conceder o avalar créditos por cuenta
de terceros. No obstante, podrdn adquirir los activos a
los que se refieren las letras c), d), f), g) y h) del aparta-
do primero del presente articulo aunque no hayan sido
enteramente desembolsados.

5. Con caricter general, ni las sociedades gestoras
ni las sociedades de inversién podran realizar ventas al
descubierto de los activos financieros a los que se refie-
ren las letras c), d), f) g) y h) del apartado primero del
presente articulo.

6. Los valores y otros activos que integren la car-
tera no podrdn pignorarse ni constituir garantia de nin-
guna clase, salvo para servir de garantia en las opera-
ciones que la institucidén realice en los mercados
secundarios oficiales. En su caso, los valores y activos
que integren la cartera deberdn estar depositados bajo
la custodia de los depositarios regulados en la presente
Ley. No obstante, los valores y otros activos que inte-
gren la cartera de las IIC de caracter financiero podran
ser objeto de operaciones de préstamo de valores con
los limites y garantias que establezca el Ministro de
Economia.

7. Las IIC de caricter financiero no podrdn endeu-
darse mds alld del 10 por 100 de su activo con caricter
general. Asimismo, en el caso de las sociedades de
inversion, cuando se trate de préstamos para la adquisi-
cién de inmuebles indispensables para la continuacién
de sus actividades, tampoco podran superar dicho limi-
te, en cuyo caso estos préstamos y los previstos ante-
riormente no podran superar el 15 por 100 de sus acti-
vos. Reglamentariamente podrdn admitirse limites
superiores, acompafiados de obligaciones de transpa-
rencia especificas.

8. Asimismo, no podran recibir fondos del publi-
co en formas de depdsito, préstamo, cesion temporal de
activos financieros u otras andlogas.

9. Las IIC de caracter financiero no podran adqui-
rir metales preciosos ni certificados que los represen-
ten.
Articulo 31. Contenido de estatutos sociales y regla-
mentos respecto de la politica de inver-
sion.

Todas las IIC de carécter financiero deberdn incor-
porar a su reglamento o estatutos sociales al menos los
siguientes aspectos relativos a la politica de inversion:

a) Forma de cumplimiento de los principios de
inversion previstos en el articulo 23 de la presente Ley.
b) Reglas de utilizacién de instrumentos financie-
ros derivados con la finalidad, entre otras, de asegurar
una adecuada cobertura de los riesgos asumidos en la
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totalidad o parte de su cartera, como inversion para ges-
tionar de modo mds eficaz su cartera, o en el marco de
una gestién encaminada a la consecucion de un objeti-
vo concreto de rentabilidad.

¢) Financiaciones que pueden recibir.

d) Operaciones sobre los activos que integran sus
patrimonios, incluyendo su pignoracion.

SECCION SEGUNDA. SOCIEDADES DE INVERSION DE
CAPITAL VARIABLE

Articulo 32. Concepto, estatutos sociales, capital
social y acciones.

1. Son sociedades de inversion de capital variable
las IIC de caricter financiero que adopten la forma
societaria, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 29
de la presente Ley.

2. En los estatutos sociales debe recogerse nece-
sariamente la designacién del depositario asi como la
cifra de capital inicial. También se recogera la cifra del
capital estatutario maximo, expresando, en uno y otro
caso, el nimero de acciones y, en su caso, las series, en
que esté dividido el capital social y el valor nominal de
aquellas.

3. Las acciones representativas del capital estatu-
tario mdximo que no estén suscritas, o las que poste-
riormente haya adquirido la sociedad, se mantendrdn
en cartera hasta que sean puestas en circulacién por los
organos gestores. Las acciones en cartera deberdn estar
en poder del depositario.

4. La sociedad deberd reducir obligatoriamente el
capital, reduciendo el valor nominal de sus acciones en
circulacién, cuando el patrimonio social hubiere dismi-
nuido por debajo de las dos terceras partes de la cifra
de capital en circulacién, siempre que haya transcurri-
do un afio sin que se haya recuperado el patrimonio. En
igual proporcién se reducird el valor nominal de las
acciones en cartera.

5. Enel caso de que no existiesen bastantes accio-
nes propias adquiridas por la sociedad para atender la
obligacién de vender sus propias acciones, la sociedad,
en el plazo que se establezca, deberd poner en circula-
cion acciones suficientes hasta alcanzar, si ello fuera
necesario, el capital maximo estatutario establecido.

Cuando la sociedad no pueda atender las obligacio-
nes anteriores por carecer de acciones en cartera y estar
ya desembolsado el capital estatutario maximo la
sociedad declarard esta circunstancia como hecho rele-
vante y su consejo de administracion propondra que se
acuerde en la préxima junta ordinaria de accionistas el
aumento de su capital estatutario.

6. El valor liquidativo de cada accidn serd el que
resulte de dividir el patrimonio de la sociedad corres-
pondiente a la serie a la que pertenezca por el nimero
de acciones en circulacion correspondiente a esa serie
y, a efectos de su suscripcién y recompra por la socie-
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dad, se calculard con la periodicidad que se establezca
reglamentariamente, en funcién de las distintas politi-
cas de inversion y caracteristicas de los socios.

7. Las acciones se emitirdn y recompraran por la
propia sociedad a solicitud de cualquier interesado
segtin el valor liquidativo que corresponda a la fecha de
solicitud, pudiendo ser objeto de comercializacién por
la sociedad, directamente o a través de intermediarios
habilitados, o en bolsa de valores, pudiéndose, a tal
efecto, percibir comisiones o descuentos a favor de
aquélla.

8. La adquisicion por la sociedad de sus acciones
propias, entre el capital inicial y el capital estatutario
méximo, no estard sujeta a las limitaciones estableci-
das sobre adquisicidn derivativa de acciones propias en
la Ley de Sociedades An6énimas. Por debajo de dicho
capital minimo podré adquirir acciones con los limites
y condiciones establecidos en la citada Ley de Socieda-
des Anénimas.

9. La sociedad podrd poner en circulacién accio-
nes a precio inferior a su valor nominal, no siendo apli-
cables los articulos 75 y 76 de la Ley de Sociedades
Anoénimas.

Los accionistas de la sociedad no gozaran en ningin
caso del derecho preferente de suscripcién en la emi-
sién o puesta en circulacién de las nuevas acciones.

Quedan prohibidas las remuneraciones o ventajas
de los fundadores y promotores reguladas en la Ley de
Sociedades Anénimas.

10. No serd de aplicacion a las sociedades de
inversion de capital variable lo dispuesto en el articu-
lo 60 de la Ley del Mercado de Valores, relativo a las
ofertas publicas de adquisicién de valores.

Articulo 33. Liquidez.

Reglamentariamente se establecerdn los diferentes
procedimientos que doten de liquidez a las acciones de
las SICAV.

CAPITULO I

Instituciones de inversion colectiva de caracter
no financiero

SECCION PRIMERA. CONCEPTO
Articulo 34. Concepto.
Son IIC de caracter no financiero todas aquellas que

no estén contempladas en el articulo 29 de la presente
Ley.
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SECCION SEGUNDA. INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA INMOBILIARIA

Articulo 35. Concepto y denominacion.

1. Las IIC inmobiliaria reguladas en la presente
Ley son aquellas de carécter no financiero que tengan
por objeto principal la inversion en bienes inmuebles
de naturaleza urbana para su arrendamiento.

2. Las IIC inmobiliaria invertirdn su activo en bie-
nes inmuebles, que podrdn adquirir en sus distintas
fases de construccién, pudiendo compatibilizarlo, de
acuerdo con las limitaciones que se establezcan regla-
mentariamente, con la inversién de una parte de su acti-
vo en valores negociados en mercados secundarios.

3. Las denominaciones «fondo de inversién inmo-
biliaria» o «sociedad de inversion inmobiliaria», o sus
siglas, «F.I.L» y «S.L.L.» serdn privativas de las entida-
des autorizadas, constituidas y registradas conforme a
lo establecido en la presente Ley.

Articulo 36. Normas de inversion.

1. Las IIC inmobiliaria deberdn cumplir los crite-
rios de valoracién de los bienes y derechos en los que
inviertan y respetar los siguientes coeficientes:

— Coeficiente de liquidez que garantice suficiente-
mente el cumplimiento del régimen de reembolso.

— Coeficientes de diversificacion del riesgo que
limiten la inversion en un solo inmueble asi como el
arrendamiento de bienes inmuebles a entidades de un
mismo grupo.

2. Reglamentariamente se establecerd el plazo
minimo para el cumplimiento de los porcentajes deri-
vados de los coeficientes sefialados en el apartado ante-
rior asi como la posibilidad de excepcionar temporal-
mente los porcentajes de diversificacion del riesgo.

3. Las IIC inmobiliaria deberdn respetar las
reglas que se establezcan en relacion con el plazo
minimo de permanencia de las inversiones, la adquisi-
cién y enajenacién de bienes inmuebles, la adquisi-
cién y enajenacién de opciones de compra, de com-
promisos de compra a plazo y de derechos reales, la
concentracion de flujos financieros resultantes del
arrendamiento de los bienes inmuebles, y la financia-
cién con garantia hipotecaria. De igual modo, en la
adquisicién de viviendas acogidas a proteccién oficial
se cumplirdn las condiciones que permitan el mante-
nimiento de los beneficios econdmicos inherentes al
régimen de proteccion.

4. Los socios o participes de IIC inmobiliaria
podran ser arrendatarios de los bienes inmuebles que
integren el activo de las mismas asi como ostentar cual-
quier derecho distinto del derivado de su condicién de
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socio o participe y realizar aportaciones, originarias o
derivativas, en especie.

Articulo 37. Sociedades de inversién inmobiliaria.

1. Las sociedades de inversién inmobiliaria serdn
sociedades anénimas y dispondran de un capital mini-
mo totalmente desembolsado desde su constitucion.

2. La gestiéon de una sociedad de inversién inmo-
biliaria podrd encomendarse a una sociedad gestora.
Articulo 38. Fondos de inversién inmobiliaria.

1. Los fondos de inversién inmobiliaria se regirdn,
en lo no dispuesto especificamente para ellos, por lo
contemplado para los fondos de inversién de cardcter
financiero.

2. En cuanto al régimen de suscripcién y reembol-
S0, se ajustaran a las siguientes reglas:

a) El valor liquidativo debera ser fijado, al menos,
mensualmente.

b) Deberd permitirse a los participes suscribir o
solicitar el reembolso de sus participaciones al menos
una vez al afio.

c) El patrimonio inmobiliario deberd tasarse,
como regla general, una vez al afio. Dicha tasacién
deberd efectuarse necesariamente por una sociedad de
tasacion de las previstas en la legislacién del mercado
hipotecaria.

d) Cuando concurran circunstancias excepciona-
les, en los términos que se determinen reglamentaria-
mente, la CNMV podré autorizar la suspensién de la
suscripcion y el reembolso de las participaciones.

3. Lainscripcidn de los bienes inmuebles pertene-
cientes al fondo en el Registro de la Propiedad se efec-
tuard a su nombre.

SECCION TERCERA. INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA NO FINANCIERAS NO TIPIFICADAS
Articulo 39. IIC no financieras no tipificadas.

1. A las IIC no financieras que se creen al amparo
de la presente Ley, cuando carezcan de un régimen
especial, se les aplicard lo dispuesto en el Titulo II de la
misma.

2. En su denominacidn deberd precisarse su con-
dicién de IIC no financieras no tipificadas, completada

por otras que denoten el cardcter principal de las inver-
siones.
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TITULO IV

Sociedades gestoras de instituciones de inversion
colectiva

CAPITULO I
Concepto y objeto social

Articulo 40. Concepto, objeto social y reserva de
actividad y de denominacion.

1. Las SGIIC son sociedades anénimas cuyo obje-
to social consistird en la administracién, representa-
cién, gestion de las inversiones y gestion de las sus-
cripciones y reembolsos de los fondos y sociedades de
inversion.

Ademads, las sociedades gestoras podran ser autori-
zadas para realizar las siguientes actividades:

a) Gestidn discrecional e individualizada de carte-
ras de inversiones, incluidas las pertenecientes a fon-
dos de pensiones, en virtud de un mandato otorgado
por los inversores o persona legalmente autorizada,
siempre que tales carteras incluyan uno o varios de los
instrumentos previstos en el apartado 4 del articulo 63
de la Ley del Mercado de Valores.

b) Administracién, representacidon, gestiéon y
comercializacion de fondos de capital riesgo, en los tér-
minos establecidos por la Ley 1/1999, de 5 de enero,
reguladora de las entidades de capital-riesgo y sus
sociedades gestoras.

2. No obstante lo dispuesto en el apartado 1 del
presente articulo, las sociedades gestoras podran ser
autorizadas, ademds, para realizar las siguientes activi-
dades complementarias:

a) Asesoramiento sobre inversiones en uno o
varios de los instrumentos previstos en el apartado 4
del articulo 63 de la Ley del Mercado de Valores.

b) Custodia y administracién de participaciones
de IIC.

En todo caso, la autorizacién para realizar las activi-
dades del presente apartado estard condicionada a que
la sociedad gestora cuente con la autorizacion precepti-
va para prestar los servicios mencionados en la letra a)
del apartado 1 anterior.

3. Las sociedades gestoras podrdn comercializar
acciones o participaciones de IIC. Esta actividad adi-
cional podra ser realizada directamente o mediante
agentes o apoderados en las condiciones que reglamen-
tariamente se determinen. Las suscripciones o adquisi-
ciones de participaciones o acciones deberan efectuar-
se obligatoriamente mediante cheque nominativo
librado a favor de la IIC, transferencia bancaria a favor
de la misma o mediante entrega de efectivo directamen-
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te por la persona interesada al depositario, para su pos-
terior abono en la cuenta del fondo.

4. Las funciones que las sociedades gestoras
desempeifien con arreglo a lo dispuesto en esta Ley y
sus normas de desarrollo las llevaran a cabo con la dili-
gencia de un ordenado empresario y de un representan-
te leal.

5. Las sociedades gestoras podran delegar, total o
parcialmente, en terceras entidades la gestion de los
activos que integren los patrimonios de las IIC gestio-
nadas de acuerdo con las condiciones que se establez-
can reglamentariamente. En ningiin caso la responsabi-
lidad de la sociedad de gestién se podra ver afectada
por el hecho de que ésta delegue funciones en terceros.

6. Se entenderan reservadas a las SGIIC las activi-
dades definidas en el parrafo primero del apartado 1 de
este articulo.

7. La denominacion «sociedad gestora de institu-
ciones de inversion colectiva» y sus siglas «SGIIC»
serdn privativas de las entidades inscritas en el registro
correspondiente de la CNMYV, no pudiendo ninguna
otra entidad utilizar dichas denominaciones u otras que
induzcan a confusion con ellas.

El Registro Mercantil y los demas registros ptbli-
cos no inscribirdn a aquellas sociedades cuya actividad
u objeto social o cuya denominacién contradiga lo dis-
puesto en la presente Ley, so pena de nulidad de pleno
derecho. Dicha nulidad no perjudicara los derechos de
terceros adquiridos de buena fe, conforme al contenido
de los correspondientes registros.

8. Ninguna persona o entidad podra, sin haber
obtenido la preceptiva autorizacién y sin hallarse ins-
crita en los registros de la CNMV desarrollar las activi-
dades legalmente reservadas a las SGIIC, ni utilizar la
denominacion a que se refiere el apartado 7 del presen-
te articulo o cualquier otra expresién que induzca a
confusién con ellas.

9. Las personas o entidades que incumplan lo
establecido en este articulo seran sancionadas segun lo
previsto en el Titulo VI de la presente Ley. Si requeri-
das para que cesen inmediatamente en la utilizacién de
las denominaciones o en la oferta o realizacién de las
actividades, continuaran utilizandolas o realizandolas,
serdn sancionadas con multas coercitivas por importe
de hasta 300.000 euros, que podran ser reiteradas con
ocasién de posteriores requerimientos.

Serd competente para la formulacién de los requeri-
mientos y para la imposicién de las multas a que se
refiere el parrafo anterior, la CNMYV, que también podra
hacer advertencias publicas respecto de la existencia de
esta conducta. Los requerimientos se formulardn previa
audiencia de la persona o entidad interesada y las mul-
tas se impondran con arreglo al procedimiento previsto
en la Ley.

10. Lo dispuesto en este articulo se entiende sin
perjuicio de las demds responsabilidades, incluso de
orden penal, que puedan ser exigibles.



CONGRESO

4 DE ABRIL DE 2003.—SERIE A. NUM. 139-1

11. A las sociedades gestoras les corresponderd la
obligacién de la llevanza y el mantenimiento de los
registros y documentos en relacién con las participa-
ciones y, en general, con sus operaciones en el mercado
de valores.

CAPITULO II
Condiciones de acceso a la actividad

Articulo 41. Autorizacién y registro.

1. Corresponderd al Ministro de Economia, a pro-
puesta de la CNMYV, autorizar, con caricter previo, la
creacion de SGIIC. Una vez constituidas, para dar
comienzo a su actividad, deberan inscribirse en el
Registro Mercantil y en el correspondiente registro de
la CNMV.

2. La solicitud de autorizacién deberd ir acompa-
fada de los documentos que se establezcan, entre los
que figurardn necesariamente, el proyecto de estatutos
y una memoria en la que se describird con detalle la
estructura organizativa de la sociedad, la relacion de
actividades a desarrollar y los medios técnicos y huma-
nos de que dispondr4, relacién de quienes ostentaran
cargos de administracion o direccion en la entidad, asi
como la acreditacion de la honorabilidad y de la profe-
sionalidad de éstos, la identidad de los accionistas, ya
sean directos o indirectos, personas fisicas o juridicas,
que posean una participacion significativa en la socie-
dad y el importe de la misma y, en general, cuantos
datos, informes o antecedentes se consideren oportu-
nos para verificar el cumplimiento de las condiciones y
requisitos establecidos en este capitulo.

3. Deberd ser objeto de consulta previa con la
autoridad supervisora del correspondiente Estado
miembro de la Unién Europea la autorizacién de una
sociedad gestora cuando concurra alguna de las
siguientes circunstancias:

a) que la sociedad gestora sea filial de otra socie-
dad gestora, empresa de servicios de inversion, entidad
de crédito o de una entidad aseguradora autorizada en
otro Estado miembro de la Unién Europea,

b) que la sociedad gestora sea filial de la empresa
matriz de otra sociedad gestora, empresa de servicios
de inversidn, entidad de crédito o de una entidad asegu-
radora autorizada en otro Estado miembro de la Union
Europea,

c) que esté bajo el control de las mismas personas
fisicas o juridicas que otra sociedad gestora, empresa
de servicios de inversion, entidad de crédito o entidad
aseguradora autorizada en otro Estado miembro.

4. La autorizacion deberd notificarse dentro de los
tres meses siguientes a la recepcion de la solicitud. Si
transcurren cinco meses sin que se dicte resolucion
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expresa, podrd entenderse estimada su solicitud por
silencio administrativo, con los efectos previstos en la
Ley 30/1992, de 26 de noviembre, de Régimen Juridico
de las Administraciones Publicas y del Procedimiento
Administrativo Comun.

Articulo 42. Denegacion de la autorizacion.

El Ministro de Economia sélo podrd denegar la
autorizacion para constituir una SGIIC por las siguien-
tes causas:

a) Incumplimiento de los requisitos normativos
exigidos y, en particular, los previstos en el articulo
siguiente.

b) Cuando, atendiendo a la necesidad de garanti-
zar una gestion correcta y prudente de la entidad, no se
considere adecuada la idoneidad de los accionistas que
vayan a tener una participacion significativa. La ido-
neidad se apreciard, entre otros factores, en funcion de:

1.° La honorabilidad empresarial y profesional de
los accionistas.

2. Los medios patrimoniales con que cuenten
dichos accionistas para atender los compromisos asu-
midos.

3.° Laposibilidad de que la entidad quede expues-
ta de forma inapropiada al riesgo de las actividades no
financieras de sus promotores o, cuando tratindose de
actividades financieras, la estabilidad o control de la
entidad puedan quedar afectados por el alto riesgo de
aquéllas.

¢) Cuando se dé cualquiera de las causas estable-
cidas en el apartado cuarto del articulo 10 de la presen-
te Ley.

Articulo 43. Requisitos de acceso a la actividad.

1. Las sociedades gestoras deberdn reunir los
siguientes requisitos para obtener y conservar la autori-
zacion:

a) Revestir la forma de sociedad anénima, consti-
tuida por tiempo indefinido, y que las acciones inte-
grantes del capital social tengan cardcter nominativo.

b) Tener por objeto social exclusivo el previsto en
el articulo 40 de esta Ley. Con caricter principal, debe-
rdn realizar las actividades contempladas en el primer
parrafo del articulo 38.1, sin perjuicio de que puedan
ser autorizadas para realizar el resto de las actividades
previstas en dicho articulo.

¢) Que su domicilio social, asi como su efectiva
administracién y direccidn, esté situado en territorio
espanol.

d) Que, cuando se trate de una entidad de nueva
creacion, se constituya por el procedimiento de funda-
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cién simultdnea y que sus fundadores no se reserven
ventajas o remuneraciones especiales de clase alguna.

e) Disponer del capital social minimo que se esta-
blezca reglamentariamente, totalmente desembolsado
en efectivo y posteriormente con los niveles de recur-
S0s propios que se exijan, proporcionados al valor real
de los patrimonios que administren.

f) Que cuente con un consejo de administraciéon
formado por no menos de tres miembros.

g) Que se comunique la identidad de todos los
accionistas, directos o indirectos, personas fisicas o
juridicas, que posean una participacion significativa en
la sociedad, y el importe de dicha participacion.

h) Que quienes ostenten cargos de administracién
o direccidén en la sociedad, cuenten con los requisitos
de honorabilidad y experiencia establecidos en las
letras c), d) y e) del apartado 2 del articulo 11 de la pre-
sente Ley. En el caso de que la sociedad gestora inclu-
ya en su objeto la gestién de IIC de caricter no finan-
ciero, deberdn contar con personas con conocimientos
suficientes relacionados con el objeto principal de su
inversion.

i) Que cuente con una buena organizacién admi-
nistrativa y contable, asi como con medios humanos y
técnicos adecuados, en relacién con su objeto.

j)  Que cuente con procedimientos y mecanismos
de control interno adecuados que garanticen la gestién
correcta y prudente de la sociedad, incluyendo procedi-
mientos de gestion de riesgos, asi como mecanismos
de control y de seguridad en el &mbito informadtico y
6rganos y procedimientos para la prevencién del blan-
queo de capitales, un régimen de operaciones vincula-
das y un reglamento interno de conducta. La sociedad
gestora deberd estar estructurada y organizada de modo
que se reduzca al minimo el riesgo de que los intereses
de las IIC o de los clientes se vean perjudicados por
conflictos de intereses entre la sociedad y sus clientes,
entre clientes, entre uno de sus clientes y una IIC o
entre dos IIC.

2. Cuando la sociedad gestora esté autorizada para
comercializar la suscripcion y reembolso de participa-
ciones de fondos de inversién o la adquisicion y enaje-
nacién de acciones de sociedades de inversién, podrdn
exigirse los requisitos adicionales de solvencia y ope-
rativos que se determinen.

3. La gestion de activos de personas o entidades
distintas a las IIC se efectuard con arreglo a los requisi-
tos y condiciones que regulen dicha gestién. En parti-
cular, las SGIIC no podrén invertir ni la totalidad ni
parte de la cartera de un inversor en participaciones o
acciones de IIC por ella gestionados, salvo con el con-
sentimiento general previo del cliente. Asimismo, que-
daran sujetas a las normas relativas a los sistemas de
indemnizacién de los inversores previstos en el articu-
lo 77 de la Ley del Mercado de Valores.
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CAPITULO III
Condiciones de ejercicio
Articulo 44. Modificacion de estatutos.

1. Las modificaciones del proyecto constitutivo y
de los estatutos sociales de las sociedades gestoras se
sujetardn, con las excepciones que se determinen, al
procedimiento de autorizacidn previsto en este Titulo.
Todas ellas deberdn ser objeto de inscripcién en el
Registro Mercantil y en el de la CNMV.

2. No requerirdn autorizacién previa, aunque
deberdn ser comunicadas a la CNMYV, para su constan-
cia en el registro correspondiente, las modificaciones
de los estatutos sociales de las sociedades gestoras que
tengan por objeto:

a) El cambio de denominacion de la sociedad ges-
tora.

b) El cambio de domicilio dentro del territorio
nacional.

¢) Incorporar a los estatutos de la sociedad gestora
preceptos legales o reglamentarios de cardcter impera-
tivo o prohibitivo, o cumplir resoluciones judiciales o
administrativas.

d) Las ampliaciones y reducciones de capital rea-
lizadas por imperativo legal.

e) Aquellas otras modificaciones para las que la
CNMY, en contestacién a consulta previa formulada al
efecto por la institucién afectada, haya considerado
innecesario, por su escasa relevancia, el tramite de
autorizacion.
Articulo 45. Participaciones significativas.

1. A los efectos de esta Ley, se entenderd por par-
ticipacion significativa en una sociedad gestora aquella
que alcance, de forma directa o indirecta, al menos
el 10 por 100 del capital o de los derechos de voto de la
sociedad.

También tendrd la consideracién de participacion
significativa, en los términos que se determinen regla-
mentariamente, aquella que, sin llegar al porcentaje
sefialado, permita ejercer una influencia notable en la
sociedad.

2. Toda persona fisica o juridica que pretenda
adquirir, directa o indirectamente, una participacion
significativa en una sociedad gestora debera informar
previamente de ello a la CNMYV, indicando la cuantia
de dicha participacién, el modo de adquisicién y el
plazo méximo en que se pretenda realizar la operacion.

3. También deberd informar previamente a la
CNMY, en los términos sefialados en el apartado ante-
rior, quien pretenda incrementar, directa o indirecta-
mente, su participacion significativa de tal forma que
su porcentaje de capital o derechos de voto alcance o
sobrepase alguno de los siguientes niveles: 10 por 100,
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15 por 100, 20 por 100, 25 por 100, 33 por 100, 40
por 100, 50 por 100, 66 por 100 6 75 por 100. En todo
caso esta obligacidn serd también exigible a quien en
virtud de la adquisicién pretendida pudiera llegar a
controlar la sociedad gestora.

4. Se entendera que existe una relacion de control
a los efectos de este Titulo siempre que se dé alguno de
los supuestos previstos en el articulo 4 de la Ley del
Mercado de Valores.

5. LaCNMYV dispondrd de un plazo maximo de un
mes, a contar desde la fecha en que haya sido informa-
da, para, en su caso, oponerse a la adquisicién pretendi-
da. Si la Comisién no se pronunciara en dicho plazo se
entenderd que acepta la pretension. Cuando no exista
oposicion de la CNMYV, ésta podrd fijar un plazo méxi-
mo distinto al solicitado para efectuar la adquisicidn.

6. En el supuesto de que, como consecuencia de la
adquisicidn, la sociedad gestora fuera a quedar bajo
alguna de las modalidades de control previstas en el
apartado 3 del articulo 41 de la presente Ley, la CNMV
deberd consultar a la autoridad supervisora competente.

La CNMYV deberé suspender su decisién o limitar
sus efectos cuando en virtud de la adquisicidn la socie-
dad gestora vaya a quedar controlada por una empresa
autorizada en un Estado no miembro de la Unién Euro-
pea y se den las circunstancias previstas en el apartado
4 del articulo 66 de la Ley del Mercado de Valores.

7. Cuando se efectie una adquisicién de las regu-
ladas en los apartados anteriores sin haber informado
previamente a la CNMYV; habiéndole informado pero
sin que hubieran transcurrido todavia el plazo de un
mes previsto en el apartado quinto del presente articu-
lo; o con la oposicidn expresa de la CNMYV, se produci-
ran los siguientes efectos:

a) En todo caso y de forma automdtica, no se
podran ejercer los derechos politicos correspondientes
a las participaciones adquiridas irregularmente. Si, no
obstante, llegaran a ejercerse, los correspondientes
votos serdn nulos y los acuerdos serdn impugnables en
via judicial, segin lo previsto en la Ley de Sociedades
Anénimas, estando legitimada al efecto la CNMV.

b) Se podra acordar la suspension de actividades
prevista en el articulo 50 de la presente Ley.

¢) Si fuera preciso, se acordard la intervencion de
la empresa o la sustitucién de sus administradores,
segun lo previsto en el articulo 70 de la presente Ley.

Ademds, se podrdan imponer las sanciones previstas
en el Titulo VI de esta Ley.

8. Toda persona fisica o juridica que, directa o
indirectamente, pretenda dejar de tener una participa-
cion significativa en una sociedad gestora, que preten-
da reducir su participacion de forma que ésta se reduz-
ca por debajo de algunos de los niveles previstos en el
apartado 3 del presente articulo, o que, en virtud de la
enajenacion pretendida, pueda perder el control de la
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sociedad, deberd informar previamente a la CNMV,
indicando la cuantia de la operacién propuesta y el
plazo previsto para llevarla a cabo.

El incumplimiento de este deber de informacién
serd sancionado segtn lo previsto en el Titulo VI de
esta Ley.

9. Las sociedades gestoras deberdn comunicar a la
CNMYV, en cuanto tengan conocimiento de ello, las
adquisiciones o cesiones de participaciones en su capi-
tal que traspasen alguno de los niveles sefialados en los
apartados anteriores. Dichas sociedades no inscribirdn
en su libro registro de acciones, las transmisiones de
acciones que necesiten autorizacién, conforme a esta
Ley, hasta que no se justifique la autorizacién de la
CNMY, o, en su caso, haya transcurrido el plazo esta-
blecido para ello.

10. Cuando existan razones fundadas y acredita-
das de que la influencia ejercida por las personas que
posean una participacion significativa en una sociedad
gestora pueda resultar en detrimento de la gestion
correcta y prudente de la misma y dafiar gravemente su
situacion financiera, la CNMV adoptard alguna o algu-
nas de las siguientes medidas:

a) Las previstas en las letras a) y b) del apartado 7
del presente articulo, si bien la suspensién de los dere-
chos de voto no podré exceder de tres afios.

b) Con caricter excepcional, la revocacién de la
autorizacion.

Ademads, se podran imponer las sanciones que pro-
cedan segtn lo previsto en el Titulo VI de esta Ley.

Articulo 46. Obligaciones y responsabilidad.

1. Las sociedades gestoras deberdn cumplir las
obligaciones previstas en esta Ley y sus normas de
desarrollo y, en especial, las siguientes:

a) Comunicar ala CNMYV aquellos cambios en las
condiciones de la autorizacién que pueden ser relevan-
tes con relacién a las facultades y la labor supervisora
de la CNMV.

b) Informar a la CNMYV de las inversiones en que
materialicen sus recursos propios y por cuenta de los
fondos y sociedades que administren.

¢) Informar a la CNMYV sobre la composicién de
su accionariado o de las alteraciones que en el mismo
se produzcan, cuando se alcancen o sobrepasen los por-
centajes establecidos en el articulo anterior. Tal infor-
macién comprenderd, necesariamente, la relativa a la
participacién de otras entidades financieras en su capi-
tal, cualquiera que fuera su cuantia. Reglamentaria-
mente se establecerd en qué casos la informacién sumi-
nistrada tendra caracter publico.

d) En relacién con los fondos gestionados, regla-
mentariamente se establecerdn aquellos supuestos en
los que, en atencién a la relevancia cuantitativa y al
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cardcter estable de la participacién del fondo en el capi-
tal de una sociedad, la sociedad gestora estard obligada
a ejercer todos los derechos inherentes a los valores
integrados en el fondo en beneficio exclusivo de los
participes, especialmente el derecho de asistencia y
voto en las Juntas Generales.

En todo caso, las sociedades gestoras deberan infor-
mar a los participes de su politica en relacién al ejercicio
de los derechos politicos inherentes a los valores que
integren la cartera del fondo, justificando bien el no ejer-
cicio del derecho de voto o bien el sentido del mismo.
Asimismo, deberan dejar constancia de dicha politica en
los documentos informativos que se determinen.

2. Las sociedades gestoras actuardn en beneficio
de los participes o accionistas de las instituciones cuyos
activos administren y las comisiones que perciban de
ellos tendrén los limites establecidos de acuerdo con lo
dispuesto en el articulo 8 de la presente Ley. Le corres-
ponderan a la sociedad gestora las facultades del domi-
nio sobre el patrimonio del fondo, sin ser propietaria
del mismo, ejerciéndolas en interés de los participes,
de acuerdo con lo dispuesto en esta Ley, y en su regla-
mento de gestion.

3. Lasociedad gestora estard obligada a remitir a
los depositarios toda la informacién que se precise
reglamentariamente. Asimismo estardn obligados a
comunicar a la CNMV cualquier anomalia que detec-
ten en las funciones de depdsito respecto de los activos
que administren.

4. Lasociedad gestora serd responsable frente a
los participes o accionistas de todos los perjuicios que
les causare por incumplimiento de sus obligaciones
legales. La sociedad gestora estd obligada a exigir al
depositario responsabilidad en el ejercicio de sus fun-
ciones en nombre de los participes.

Articulo 47. Departamento de atencién al cliente y
defensor del cliente.
1. Las sociedades gestoras estaran obligadas a aten-

der y resolver las quejas y reclamaciones que los accio-
nistas de sociedades de inversion o los participes de fon-
dos de inversién puedan presentar, relacionados con sus
intereses y derechos legalmente reconocidos. A estos
efectos, las sociedades gestoras deberdn contar con un
departamento o servicio de atencion al cliente encargado
de atender y resolver las quejas y reclamaciones.

Dichas sociedades gestoras podran, bien individual-
mente, bien agrupadas por ramas de actividad, proxi-
midad geogréfica, volumen de negocio o cualquier otro
criterio, designar un defensor del cliente, que habra de
ser una entidad o experto independiente de reconocido
prestigio, y a quien corresponderd atender y resolver
los tipos de reclamaciones que se sometan a su deci-
sién en el marco de lo que disponga su reglamento de
funcionamiento, asi como promover el cumplimiento
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de la normativa de transparencia y proteccién de la
clientela y de las buenas practicas y usos financieros.

2. Ladecision del defensor del cliente favorable a
la reclamacién vinculard a la sociedad gestora. Esta
vinculacién no serd obstaculo a la plenitud de tutela
judicial, al recurso a otros mecanismos de solucién de
conflictos ni a la proteccién administrativa.

Articulo 48.

1. La autorizacién concedida a una SGIIC podra
revocarse en los siguientes supuestos:

Causas de la revocacion.

a) Sino hace uso de la autorizacion dentro de los
doce meses siguientes a la fecha de la notificacion de la
misma.

b) Si renuncia expresamente a la autorizacion,
independientemente de que se transforme en otra enti-
dad o acuerde su disolucioén.

¢) Siinterrumpe, de hecho, las actividades especi-
ficas autorizadas durante un periodo superior a seis
meses.

d) Si durante un afio realiza un volumen de activi-
dad inferior al que reglamentariamente se determine.

e) Siincumple de forma sobrevenida cualquiera
de los requisitos para la obtencién de la autorizacién y
para ejercer la actividad segtin lo previsto en esta Ley.
No obstante, en el caso de que los recursos propios de
una sociedad gestora desciendan por debajo de los limi-
tes fijados, la CNMV podré, de manera excepcional y
de forma motivada, conceder un plazo no superior a
seis meses para que se corrija la situacién o cesen las
actividades de la sociedad gestora.

f) Cuando se dé€ el supuesto previsto en el aparta-
do 10 del articulo 45 de la presente Ley o se infrinja de
manera grave o sistematica las disposiciones previstas
en esta Ley o en el resto de normas que regulen el régi-
men juridico de las sociedades gestoras de las IIC.

g) Como sancién, segtin lo previsto en el Titulo VI
de esta Ley.

h) Cuando se dé alguna de las causas de disolu-
cién forzosa previstas en el articulo 260 de la Ley de
Sociedades Anénimas.

i) Si se hubiera obtenido la autorizacién en virtud
de declaraciones falsas, omisiones o por otro medio
irregular.

j) Sise acuerda la apertura de un procedimiento
concursal.

2. Toda autorizacion revocada a una sociedad ges-
tora espafiola que realice cualquier actuacién transfron-
teriza de conformidad con lo previsto en el articulo 53
de esta Ley debera notificarse a las autoridades compe-
tentes del Estado miembro de acogida.

Articulo 49. Procedimiento de revocacion.

1. Larevocacion de la autorizacién se ajustard al
procedimiento comtn previsto en la Ley 30/1992,
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de 26 de noviembre, de Régimen Juridico de las Admi-
nistraciones Publicas y del Procedimiento Administra-
tivo Comuin, con las especialidades siguientes:

a) Elacuerdo de iniciacién y la instruccion corres-
ponderd a la CNMV.

b) La resolucién del expediente corresponderd al
Ministro de Economia a propuesta de la CNMYV, o
directamente a este organismo en el supuesto previsto
en la letra b) del apartado primero del articulo anterior.

2. No obstante, cuando la causa de revocacion que
concurra sea alguna de las previstas en las letras a), b)
o ¢) del articulo anterior, bastara con dar audiencia a la
entidad interesada. En los casos previstos en la letra g)
se habrdn de seguir los procedimientos especificos pre-
vistos en esta Ley.

3. Laresolucién que acuerde la revocacion serd
inmediatamente ejecutiva. Una vez notificada, la socie-
dad gestora no podra realizar nuevas actuaciones rela-
cionadas con su objeto social. La resolucién debera ins-
cribirse en el Registro Mercantil y en el registro de la
CNMV. Asimismo, se publicard en el «Boletin Oficial
del Estado», produciendo desde entonces efectos frente
a terceros. De igual modo podrén acordarse medidas
cautelares tales como la encomienda de la gestion de
las TIC gestionadas a otra sociedad gestora.

4. El Ministro de Economia podra acordar, a pro-
puesta de la CNMYV, que la revocacion conlleve la diso-
lucion forzosa de la entidad. En estos supuestos,
la CNMV podrd, en aras de la proteccion de los partici-
pes y accionistas de las IIC gestionadas, acordar todas
las medidas cautelares que se estimen pertinentes y, en
especial:

a) Acordar el traspaso a otra sociedad de la ges-
tién del efectivo, los valores negociables, y demds ins-
trumentos financieros, bienes y derechos gestionados.

b) Nombrar a los liquidadores.

c) Exigir alguna garantia especifica a los socios o
a los liquidadores designados por la sociedad.

d) Intervenir las operaciones de liquidacion. Si en
virtud de lo previsto en este precepto, o en otros de esta
Ley, hubiera que nombrar liquidadores o interventores
de la operacién de liquidacidn, serd de aplicacién, lo
contemplado en el capitulo III, del titulo VI de la pre-
sente Ley.

5. Cuando una sociedad gestora acuerde su diso-
lucidn por alguna de las causas previstas en el articu-
lo 260 de la Ley de Sociedades Andnimas, se entenderd
revocada la autorizacién, pudiendo la CNMV acordar
para su ordenada liquidacién cualquiera de las medidas
sefialadas en el apartado 4 de este articulo.

Articulo 50. Suspension.

Cuando concurra alguno de los supuestos previstos
en el articulo siguiente, la CNMV podra suspender, con
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cardcter total o parcial, los efectos de la autorizacién
concedida a una SGIIC. En caso de suspension parcial,
afectara a alguna de las IIC gestionadas o a alguna de
las facultades. En el acto de suspensién podrin acordar-
se las medidas cautelares que se estimen pertinentes.

Articulo 51.  Supuestos de suspension.

1. La suspension a que se refiere el articulo ante-
rior, podrd acordarse cuando se dé alguno de los
siguientes supuestos:

a) Apertura de un expediente sancionador por
infraccién grave o muy grave.

b) Cuando se dé alguna de las causas previstas en
las letras e), f), g), 6 i) del apartado primero del articu-
lo 48 de la presente Ley, en tanto se sustancie el proce-
dimiento de revocacion.

¢) Cuando se dé€ el supuesto previsto en el articu-
lo 45.7 de la presente Ley.

d) Como sancién, segtin lo previsto en el Titulo VI
de la presente Ley.

2. La suspension sélo se acordard cuando, dando-
se una de las causas previstas en el apartado anterior, la
medida sea necesaria para proteger a los participes o
accionistas de la institucidn de inversion colectiva ges-
tionada. No podra acordarse, salvo que se trate de una
sancién, por un plazo superior a un afio, prorrogable
por otro més.

Articulo 52.  Sustitucion.

1. La sociedad gestora podra solicitar su sustitu-
cién como tal, cuando asi lo estime pertinente, median-
te escrito presentado a la CNMYV por el depositario, la
antigua sociedad gestora y por la nueva sociedad gesto-
ra, la cual se declarara dispuesta a aceptar tales funcio-
nes, interesando la correspondiente autorizacion.
Excepcionalmente, la CNMYV podré autorizar dichas
sustitucién ain cuando sea solicitada unilateralmente
por la sociedad gestora. En ningtin caso podré la socie-
dad gestora que pretenda ser sustituida renunciar al
ejercicio de sus funciones mientras no se hayan cum-
plido los requisitos y tramites para la designacién de
sus sustitutos.

2. El procedimiento concursal de la sociedad ges-
tora no produce de derecho la disolucién de la IIC
administrada, pero aquella cesard en la gestion del
fondo, o en la de los activos de sociedades de inversion
y en el resto de las actividades que haya sido autoriza-
da a realizar, inicidndose los trdmites para la sustitu-
cién de la gestora, en la forma y condiciones que se
fijen reglamentariamente. La CNMV podra acordar
dicha sustitucién ain cuando no sea solicitada por la
sociedad gestora.
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3. Lo previsto en los apartados anteriores resultarad
aplicable en las circunstancias previstas en el articulo
70 de esta Ley.

CAPITULO IV

Actuacion transfronteriza

Articulo 53. Actuacidn transfronteriza de las socie-
dades gestoras autorizadas en Espaia.
1. Las SGIIC autorizadas en Espafia podran ejer-

cer la actividad a que se refiera la autorizacion en otros
Estados miembros de la Unién Europea, ya sea a través
del establecimiento de una sucursal, ya sea mediante la
libre prestacion de servicios, en los términos estableci-
dos en el presente articulo.

2. Toda sociedad gestora autorizada en Espafa
que desee establecer una sucursal en el territorio de
otro Estado miembro debera notificarlo a la CNMV. En
la notificacién a la CNMYV deber4 indicarse:

a) El Estado miembro en cuyo territorio se pro-
ponga establecer la sucursal.

b) EIl programa de funcionamiento que establezca
las actividades y servicios que se proponga realizar y la
estructura de la organizacion de la sucursal.

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

d) El nombre de los directivos responsables de la
sucursal.

3. La CNMYV deberd remitir toda la informacién
aportada por la sociedad gestora al Estado miembro de
acogida en el plazo de tres meses a partir de la recep-
cion de la totalidad de la informacidn, salvo que tenga
razones para dudar, visto el proyecto en cuestion, de la
adecuacion de las estructuras administrativas o de la
situacion financiera de la sociedad de gestion, habida
cuenta de las actividades que ésta se proponga ejercer.
Esta circunstancia debera ser notificada a la sociedad
gestora en el plazo de dos meses a partir de la recep-
cién de la totalidad de la informacién.

En caso de modificaciéon de alguno de los datos
comunicados con arreglo a lo dispuesto en las letras a),
b), ¢) y d) del apartado anterior, la sociedad gestora
comunicara por escrito dicha modificaciéon a la CNMV
como minimo un mes antes de hacerla efectiva para que
esta pueda pronunciarse sobre la misma de acuerdo con
lo establecido en este articulo.

4. Toda sociedad gestora autorizada en Espafia
que desee ejercer por primera vez su actividad en el
territorio de otro Estado miembro al amparo de la libre
prestacion de servicios, deberd notificarlo a la CNMV.
También debera efectuarse la notificacion en el caso de
que la sociedad gestora encomiende a terceros la
comercializacion de acciones y participaciones de 11C
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en el Estado miembro de acogida. En la notificacién
deberd indicarse:

a) El Estado miembro en cuyo territorio se pro-
ponga operar.

b) El programa de funcionamiento en el que se
establezcan las actividades y servicios que se proponga
realizar, asi como la identificacion de los terceros a los
que encomienden la comercializacién de acciones y
participaciones de IIC.

La CNMYV debera remitir toda la informacién apor-
tada por la sociedad gestora al Estado miembro de aco-
gida en el plazo de un mes a partir de la recepcién de la
totalidad de la informacién. En caso de modificacién
del contenido de la informacién a la que se refiere la
letra b) anterior, la sociedad gestora comunicaré por
escrito dicha modificacién a la CNMYV antes de hacerla
efectiva.

5. Enel supuesto de haber sido adoptada cualquier
medida de las previstas en el Titulo VI de la presente
Ley, destinada a prevenir o sancionar la comisién de
actos contrarios a las disposiciones legales o reglamen-
tarias por parte de una sociedad gestora autorizada en
Espaiia, habrd que informar a las autoridades compe-
tentes del Estado miembro de acogida con el fin de
facilitar el ejercicio de sus facultades de supervision.
Reglamentariamente se determinard el ejercicio de esta
obligacion asi como la remisién de cualquier otra infor-
macién que resulte necesaria a estas ultimas autorida-
des y de la realizacién de verificaciones «in situ» en el
ejercicio del deber de colaboracién previsto en la nor-
mativa comunitaria.

6. Las sociedades gestoras espafiolas que preten-
dan abrir una sucursal o prestar servicios sin sucursal
en un Estado que no sea miembro de la Unién Europea,
deberdn obtener previamente una autorizacién de la
CNMY, determinandose reglamentariamente los requi-
sitos y el procedimiento aplicables a este supuesto.

Articulo 54. Sociedades gestoras autorizadas en otro
Estado miembro de la Unién Europea.

1. Las sociedades gestoras autorizadas en otro
Estado miembro de la Unién Europea al amparo de la
Directiva 85/611/CEE podran realizar en Espaiia, bien
mediante la apertura de una sucursal, bien en régimen
de libre prestacion de servicios, la actividad a que se
refiera su autorizacion en los términos establecidos en
el presente articulo.

2. En ningtn caso, se podréd condicionar el esta-
blecimiento de sucursales o la libre prestacion de servi-
cios a la obligacién de obtener una autorizacion adicio-
nal ni a la de aportar un fondo de dotacién o cualquier
medida de efecto equivalente.

3. La apertura en Espaiia de sucursales de socie-
dades gestoras autorizadas en otros Estados miembros
de la Unién Europea no requerird autorizacion previa.
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Sin embargo, la misma estard condicionada a que la
CNMYV reciba una comunicacién de la autoridad com-
petente del Estado miembro de origen de la sociedad
gestora, que contenga la informacién indicada en las
letras a), b), ¢) y d) del apartado 2 del articulo 53 de la
presente Ley.

Una vez recibida la comunicacién, la CNMV proce-
derd a notificar su recepcion a la sociedad gestora,
quien deberd inscribir la sucursal en el Registro Mer-
cantil y en el registro correspondiente de la CNMYV,
comunicando a ésta la fecha del inicio efectivo de sus
actividades.

La CNMYV podré fijar un plazo, no superior a dos
meses desde la recepcién de la comunicacién, para el
inicio de las actividades de la sucursal. Asimismo,
podrd indicarle, en su caso, las condiciones en que, por
razones de interés general, debera ejercer su actividad
en Espaifia, incluidas las referidas a la comercializacion
en Espafia de acciones y participaciones de IIC sujetas
a la Directiva 85/611/CEE y las normas de conducta a
observar en el caso de prestacién del servicio de ges-
tién individualizada de carteras y de los servicios de
custodia y asesoramiento sobre inversiones.

4. En caso de modificacién de alguno de los datos
comunicados con arreglo a lo dispuesto en las letras a),
b), ¢) y d) del apartado segundo del articulo 53 anterior,
la sociedad gestora comunicara por escrito dicha modi-
ficacién a la CNMV como minimo en el plazo de un
mes antes de hacer efectiva tal modificacion.

5. Larealizacién en Espafia, por primera vez, de
actividades en régimen de libre prestacién de servicios,
por sociedades gestoras autorizadas en otro Estado
miembro de la Unién Europea, podrd iniciarse una vez
que la CNMYV haya recibido una comunicacién de la
autoridad competente del Estado miembro de origen de
la sociedad gestora, en los términos indicados en el
apartado 4 del articulo 53 de la presente Ley.

La CNMYV comunicard a la sociedad gestora las
condiciones a las que, por razén de interés general,
deberd atenerse la sociedad gestora en Espafia, inclui-
das las normas de conducta que deberd observar en
caso de prestacién del servicio de gestion individuali-
zada de carteras y los servicios de custodia y asesora-
miento financiero.

El procedimiento descrito en el presente apartado
también se seguira en el caso de que la sociedad gesto-
ra encomiende a terceros la comercializacién en Espa-
fla de acciones y participaciones de IIC.

En caso de modificacién del contenido de la infor-
macién a la que se refiere la letra b) del apartado 4 del
articulo 53 anterior, la sociedad gestora comunicard por
escrito dicha modificacién a la CNMYV antes de hacerla
efectiva.

6. La CNMYV podri exigir a las sociedades gesto-
ras que cuenten con sucursales en territorio espafiol
informacién periddica con fines estadisticos sobre las
actividades que desarrollen en dicho territorio asi como
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cualquier otra informacién que sea necesaria para el
cumplimiento de sus obligaciones de supervisién con
arreglo a la presente Ley. Por otro lado, podra exigir a
las sociedades gestoras que actien en territorio espafiol
en régimen de libre prestacién de servicios la informa-
cién necesaria para controlar el cumplimiento por éstas
de las normas que les sean aplicables en virtud de la
presente Ley y de sus normas de desarrollo.

Articulo 55. Sociedades gestoras no comunitarias.

1. A las sociedades gestoras no comunitarias que
pretendan abrir una sucursal en Espafia y a las comuni-
tarias no sometidas a la Directiva 85/611/CEE, les serd
de aplicacién el procedimiento de autorizacidn previa
previsto en el Capitulo II de este Titulo con las adapta-
ciones que se establezcan reglamentariamente. Si pre-
tenden prestar servicios sin sucursal deberan ser autori-
zadas en la forma y condiciones que se fijen. En ambos
casos la autorizacion podra ser denegada, o condicio-
nada, por motivos prudenciales, por no darse un trato
equivalente a las entidades espafiolas en su pais de ori-
gen, o por no quedar asegurado el cumplimiento de la
normativa establecida en la presente Ley y en su desa-
rrollo reglamentario, a la que deberdn ajustarse en su
funcionamiento.

2. También quedara sujeta a la previa autorizacién
de la CNMYV, la creacién por una sociedad gestora
espaifiola o un grupo de sociedades gestoras espaifiolas
de una sociedad gestora extranjera, o la adquisicién de
una participacion en una sociedad gestora ya existente,
cuando dicha sociedad gestora extranjera vaya a ser
constituida o se encuentre domiciliada en un Estado
que no sea miembro de la Unién Europea. Reglamenta-
riamente se determinard la informacién que deba
incluirse en la solicitud.

TITULOV
Depositario
Articulo 56. Concepto.

A los efectos de la presente Ley, los depositarios
son las entidades a las que se encomienda el depdsito o
custodia de los valores, efectivo y, en general, de los
activos objeto de las inversiones de las IIC, asi como la
vigilancia de la gestién de las SGIIC y, en su caso, de
los administradores de las IIC con forma societaria y
las demads funciones que les asigna esta Ley.

Articulo 57. Designacién e incompatibilidades.

1. Podran ser depositarios los bancos, las cajas de
ahorros, incluida la Confederacién Espafiola de Cajas
de Ahorro, las cooperativas de crédito, las sociedades y
las agencias de valores. Todos ellos deberan ostentar la
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condicion de entidad participante en los sistemas de
compensacion, liquidacién y registro en los mercados
en los que vayan a operar, sea como tal o a través de
otra entidad participante. En este dltimo caso, la enti-
dad participante deberd tener desglosada la cuenta de
terceros.

El depositario debera tener su domicilio social o, en
su caso, una sucursal en Espana.

2. Cada institucién tendrd un solo depositario.
Ninguna entidad podrd ser simultineamente gestora y
depositaria de una misma institucién, salvo en los
supuestos normativos en que, con cardcter provisional,
se admita esta posibilidad.

Articulo 58.  Autorizacidn.

1. Los depositarios de las IIC adquirirdn el carac-
ter de tales mediante la autorizacion de la CNMV e ins-
cripcién en el correspondiente registro administrativo
de la misma. La resolucidn relativa a dicha autoriza-
cién se notificard en el plazo méximo de los quince dias
siguientes a la fecha de entrada de la solicitud en el
registro de la CNMYV, o al momento en que se complete
la documentacién exigible para acreditar el cumpli-
miento de los requisitos exigibles de acuerdo con la
presente Ley y disposiciones de desarrollo, y, en todo
caso, dentro del mes siguiente a su recepcion.

2. Cuando la solicitud no sea resuelta en el plazo
anteriormente sefialado podr4 entenderse estimada con
los efectos previstos en la Ley 30/1992, de 26 de
noviembre, de Régimen Juridico de las Administracio-
nes Publicas y del Procedimiento Administrativo
Comun.

3. La CNMV sélo podrd denegar la autorizaciéon
para ser depositario cuando la entidad no cumpla los
requisitos normativos exigidos a los depositarios o no
cuente con los medios adecuados para la realizacion de
las funciones establecidas en el articulo siguiente.

Articulo 59. Obligaciones.

Los depositarios de IIC deberan cumplir las siguien-
tes obligaciones:

a) Redactar el reglamento de gestién de los fon-
dos de inversién y otorgar el documento de constitu-
cién, asi como los de modificacién o liquidacidn.
Dichas funciones deberén ser desarrolladas de manera
conjunta con la sociedad gestora.

b) Asumir ante los participes o accionistas la fun-
cioén de vigilancia de la gestién realizada por las socie-
dades gestoras de los fondos de inversién o por los
administradores de las sociedades de inversion. A este
fin, comprobaran especialmente que se respetan los
limites a las inversiones y coeficientes previstos en esta
Ley.

¢) Emitir en unién con la sociedad gestora los cer-
tificados de las participaciones en los fondos de inver-
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sién que estén representadas a través de dichos titulos.
Asimismo, podrén solicitar a las entidades encargadas
de los registros contables, por cuenta y en nombre de
los participes, la expedicién de los certificados a los
que alude el articulo 12 de la Ley del Mercado de Valo-
res, cuando se trate de participaciones representadas
mediante anotaciones en cuenta.

d) Velar por la regularidad de las suscripciones de
participaciones cuyo neto abonaran en la cuenta de los
fondos.

e) Satisfacer, por cuenta de los fondos, los reem-
bolsos de participaciones, cuyo importe neto adeudara
en la cuenta del fondo. A este fin, le corresponde super-
visar los criterios, férmulas y procedimientos utiliza-
dos por la sociedad gestora para el cdlculo del valor
liquidativo de las participaciones.

f) Velar por los pagos de los dividendos de las
acciones y los beneficios de las participaciones en cir-
culacién, asi como cumplimentar las 6rdenes de rein-
version recibidas.

g) Cumplimentar, en su caso, por cuenta de las
instituciones, las operaciones de compra y venta de
valores, asi como cobrar los intereses y dividendos
devengados por los mismos.

h) Velar por el respeto de la legalidad en la actua-
ci6n de la sociedad gestora cuando actie como comer-
cializadora de fondos de inversion.

i) Ejercer las funciones de depdsito o administra-
cién de valores pertenecientes a las IIC, responsabili-
zéndose en los casos en que no desarrollen directamen-
te las mismas. Reglamentariamente se desarrollardn las
obligaciones inherentes a esta funcién de custodia y las
exigencias que deben satisfacer las entidades que reali-
cen el depdsito de valores extranjeros de las IIC.

j) Realizar cualquier otra funcién que sirva para la
mejor ejecucién o como complemento de las funciones
de custodia y vigilancia.

Articulo 60. Sustitucion.

1. El depositario podré solicitar su sustitucion,
cuando asi lo estime pertinente, mediante escrito pre-
sentado a la CNMYV por la sociedad gestora, el antiguo
depositario y por el nuevo, el cual se declarard dispues-
to a asumir tales funciones, interesando la correspon-
diente autorizacion. Excepcionalmente, la CNMV
podra autorizar dichas sustitucion ain cuando sea soli-
citada unilateralmente por el depositario o, en su caso,
por la sociedad gestora. En ningiin caso podré el depo-
sitario renunciar al ejercicio de sus funciones mientras
no se hayan cumplido los requisitos y trdmites para la
designacién de un sustituto.

2. El procedimiento concursal del depositario no
produce de derecho la disolucién de la institucién
cuyos activos custodia, aunque, en dicho supuesto, el
depositario cesard en sus funciones, inicidndose los tra-
mites para su sustitucion.
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Articulo 61. Responsabilidad.

1. Los depositarios actuardn siempre de manera
independiente y en interés de los inversores en IIC,
debiendo cumplir todas sus obligaciones con la dili-
gencia de un ordenado empresario y de un representan-
te leal.

Los depositarios podrdn pedir a la sociedad gestora
toda la informacién que necesiten para el ejercicio de
sus funciones.

El depositario estd obligado a comunicar a la
CNMYV cualquier anomalia que detecte en la gestién de
las instituciones cuyos activos tienen en custodia.

2. Los depositarios serdn responsables frente a los
participes o accionistas de todos los perjuicios que les
causaran por incumplimiento de sus obligaciones lega-
les. El depositario estd obligado a exigir a la sociedad
gestora responsabilidad en el ejercicio de sus funciones
en nombre de los participes.

Los depositarios serdn responsables de la custodia
de los activos de las instituciones, atin en el supuesto
de que hayan confiado a un tercero la custodia de parte
o de la totalidad de los activos.

Articulo 62. Suspension.

La CNMY, en su caso, previo informe del Banco de
Espaia, podrd suspender, con caracter total o parcial,
los efectos de la autorizacién concedida a un deposita-
rio de IIC. Cuando la suspension sea parcial afectard a
alguna de las IIC respecto de las cuales se ejerce la fun-
cién de depdsito, o a alguna de las funciones previstas
en esta Ley para los depositarios. En el acto de suspen-
sién se podrdn adoptar las medidas cautelares que se
estimen pertinentes.

Articulo 63. Supuestos de suspension.

1. La suspension a que se refiere el articulo ante-
rior podrd acordarse cuando se dé alguno de los
siguientes supuestos:

a) Apertura de un expediente sancionador por
falta grave o muy grave.

b) Cuando se incumplan las condiciones previstas
en la autorizacién u otras obligaciones previstas en esta
Ley.

c¢) En los supuestos de procedimiento concursal o
intervenci6n de la entidad.

d) Como sancién, segun lo previsto en el Titulo VI
de la presente Ley.

2. No podra acordarse la suspension, salvo cuan-
do se trate de sancién, por un plazo superior a un afio,
prorrogable por otro més.
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TITULO VI

Normas de conducta, supervision, intervencion
y sancién

CAPITULOI
Normas de conducta
Articulo 64. Normativa aplicable.

Las SGIIC, las entidades depositarias y aquellas IIC
que revistan la forma de sociedad y cuya gestion inte-
gral no esté encomendada a una SGIIC, asi como quie-
nes desempefien cargos de administracion y direccién
en todas ellas, sus empleados, agentes y apoderados,
estardn sujetos a las siguientes normas de conducta:

a) las previstas en este Capitulo y las contenidas
en el Titulo VII de la Ley del Mercado de Valores, con
las adaptaciones y especificaciones que, en su caso, se
establezcan reglamentariamente, incluido el régimen
sancionador para el incumplimiento de dichas normas
establecido en el Titulo VIII de la misma Ley,

b) las dictadas en desarrollo de los preceptos a que
se refiere la letra a) anterior, que apruebe el Gobierno
0, con habilitacién expresa de éste, el Ministro de Eco-
nomia, a propuesta de la CNMYV,

c) las contenidas en los reglamentos internos de
conducta.

Articulo 65.

1. Se consideran operaciones vinculadas las que
realizan las personas que se enumeran a continuacion
en relacion con las operaciones a que se refiere el apar-
tado dos:

Operaciones vinculadas.

a) Por las sociedades de inversién con deposita-
rios y, en su caso, con sus sociedades gestoras.

b) Por las sociedades de inversién con quienes
desempeiian cargos de administraciéon y direccién en
estas o con quienes desempefian cargos de administra-
cion y direccién en su entidad depositaria y en su caso
su gestora.

c) Porlas SGIIC y los depositarios entre si cuando
afectan a una IIC respecto de la que actdan como ges-
tora y depositario respectivamente, y las que se reali-
zan entre las sociedades gestoras y quienes desempe-
fan en ellas cargos de administracion y direccion.

2. Seran operaciones vinculadas las siguientes:

a) El cobro de remuneraciones por la prestacion
de servicios a una IIC, excepto los que preste la socie-
dad gestora a la propia institucién y los que se determi-
nen reglamentariamente.

b) La obtencién por una IIC de financiacién o la
constitucion de depdsitos.
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¢) La adquisicién por una IIC de valores o instru-
mentos emitidos o avalados por alguna de las personas
definidas el apartado anterior o en cuya emisién alguna
de dichas personas actie como colocador, asegurador,
director o asesor.

d) Las demds que se establezcan reglamentaria-
mente.

Cuando las operaciones previstas en este apartado
fueran realizadas por medio de personas o entidades
interpuestas también tendran la consideracion de ope-
raciones vinculadas. A estos efectos, se entenderd que
la operacion se realiza por persona o entidad interpues-
ta cuando se ejecute por persona unida por vinculo de
parentesco en linea directa o colateral, consanguinea o
por afinidad, hasta el cuarto grado inclusive, por man-
datarios o fiduciarios o por cualquier sociedad en la que
los cargos de administracién y direccién tengan, direc-
ta o indirectamente, un porcentaje igual o superior al 25
por 100 del capital o ejerzan en ella funciones de admi-
nistracién o direccion.

3. Para que una sociedad gestora pueda realizar
las operaciones vinculadas previstas en este articulo,
deberan cumplirse los siguientes requisitos:

a) La sociedad gestora deberd disponer de un pro-
cedimiento interno formal, recogido en su reglamento
interno de conducta, para cerciorarse de que la opera-
cién vinculada se realiza en interés exclusivo de la IIC
y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. La confirmacién de que estos requisitos se
cumplen deberd ser adoptada por una comisién inde-
pendiente creada en el seno del consejo de administra-
cién de la gestora o, alternativamente, por un 6rgano
interno de la gestora al que se encomiende esta funcion.
El procedimiento podra prever sistemas simplificados
de aprobacién para operaciones vinculadas repetitivas
o de escasa relevancia.

b) La sociedad gestora deberd informar en los
folletos y en la informacién periddica que las IIC publi-
quen, sobre los procedimientos adoptados para evitar
los conflictos de interés y sobre las operaciones vincu-
ladas realizadas en la forma y con el detalle que la Ley
del Mercado de Valores y su normativa de desarrollo
determinen.

¢) Lacomision u érgano interno a que se refiere la
letra a) anterior deberd informar al consejo de adminis-
tracién, al menos una vez al trimestre, sobre las opera-
ciones vinculadas realizadas.

4. Reglamentariamente se determinaran los requi-
sitos exigibles a las operaciones vinculadas que se lle-
ven a cabo entre las SGIIC y quienes desempefien en
ellas cargos de administracion y direccion.

5. Los requisitos anteriores serdn exigibles a las
sociedades de inversién cuando no hubieran delegado
la gestién de sus activos en otra entidad que los cum-
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pla. No seran exigibles los requisitos sefialados en las
letras a) y c) anteriores cuando la junta general de
accionistas autorice expresamente y con caracter pre-
vio a su realizacién, operaciones vinculadas de las pre-
vistas en este articulo.

Articulo 66. Separacion del depositario.

1. Ninguna entidad podra ser depositaria de IIC
gestionadas por una sociedad perteneciente a su mismo
grupo, ni de sociedades de inversién en las que se dé la
misma circunstancia, salvo que la IIC o, en su caso, la
sociedad gestora disponga de un procedimiento especi-
fico, recogido en su reglamento interno de conducta,
que permita evitar conflictos de interés.

2. La verificacion del cumplimiento de los requi-
sitos exigidos de acuerdo con lo previsto en el apartado
anterior, corresponderd a una comisién independiente
creada en el seno del consejo de administracién o a un
organo interno de la sociedad gestora o de la sociedad
de inversion.

A estos efectos, el 6rgano al que se encomiende esta
funcién elaborard, con la periodicidad que se determine
reglamentariamente, un informe sobre el grado de cum-
plimiento de las exigencias previstas en este articulo que
debera remitirse a la CNMV. En el supuesto de que el
informe reflejara salvedades sobre el correcto cumpli-
miento de tales exigencias, debera procederse a la susti-
tucion del depositario por otro que no pertenezca a su
mismo grupo en los términos previstos por el articulo 60.

CAPITULO IT
Supervision e inspeccion

Articulo 67. Sujetos.

Quedan sujetos al régimen de supervision e inspec-
ci6on de la presente Ley:

a) las IIC previstas en el apartado 1 del articulo 2
de esta Ley.

b) Las SGIIC espaiiolas previstas en el Titulo IV
de esta Ley.

¢) Los depositarios de IIC.

d) Quienes realicen operaciones propias de cual-
quiera de los sujetos anteriores y, en general, las restan-
tes personas fisicas y juridicas en cuanto puedan verse
afectadas por las normas de esta Ley y sus disposicio-
nes reglamentarias, en particular a los efectos de com-
probar si infringen las reservas de actividad y denomi-
nacién previstas en el articulo 14, con excepcion de las
incluidas en el apartado siguiente.

Articulo 68. Competencias.

1. Corresponde a la CNMYV la inspeccidon de las

personas fisicas y entidades previstas en el articulo 67
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y la vigilancia del cumplimiento de sus obligaciones,
en cuanto no esté expresamente atribuida a otros orga-
nismos.

2. Para el ejercicio de las funciones previstas en el
presente Titulo, la CNMYV podra recabar de las referi-
das personas fisicas y entidades cuantas informaciones
estime necesarias sobre los extremos que interese, rela-
cionados con las materias objeto de esta Ley. Con el fin
de recabar dicha informacién o de confirmar su veraci-
dad, la CNMV podra realizar cuantas inspecciones
considere necesarias.

3. Los sujetos inspeccionados quedan obligados a
poner a disposiciéon de la CNMV cuantos libros, regis-
tros y documentos ésta considere precisos sea cual sea
el formato en que se hallen.

4. La inspeccién prevista en el presente articulo
podré versar sobre la situacion legal, técnica y econd-
mico-financiera, asi como sobre las condiciones en que
ejercen su actividad, ya sea con caracter general o refe-
ridas a cuestiones concretas.

5. Las disposiciones contenidas en el articulo 90
de la Ley del Mercado de Valores, con las necesarias
adaptaciones referentes a las IIC sometidas al 4&mbito
de la presente Ley, resultardn de aplicacién a las fun-
ciones de supervisién de la CNMYV recogidas en este
texto legal.

Articulo 69. Supervision de entidades de otros Esta-
dos miembros.

1. La CNMV podré exigir a las entidades recogi-
das en el articulo 54 que actien en régimen de libre
prestacion de servicios, y a sus sucursales, la informa-
cién necesaria para verificar el cumplimiento de la nor-
mativa aplicable. También podrd exigirles informacién
con fines meramente estadisticos.

2. Sila CNMV observa que las entidades recogi-
das en el apartado anterior incumplen las obligaciones
de informacion alli previstas, u otras obligaciones que
se establezcan en esta Ley o su normativa de desarro-
llo, exigirdn a la sociedad gestora que ponga fin a la
situacion irregular.

Si la sociedad gestora no adopta las medidas opor-
tunas, la CNMYV informara de ello a la autoridad com-
petente del Estado de origen. Si la sociedad gestora
continda realizando la conducta infractora a pesar, en
su caso, de las medidas que haya adoptado la autoridad
competente del Estado de origen, la CNMYV, tras infor-
mar a aquella autoridad, podrd adoptar las medidas
oportunas de acuerdo con lo dispuesto en este Titulo
para evitar nuevas infracciones, incluido el ejercicio de
la potestad sancionadora.

Excepcionalmente, con caricter previo a la adop-
cién de las medidas dispuestas en este apartado, la
CNMYV podra adoptar las medidas preventivas que con-
sidere necesarias para proteger los intereses de los
inversores. Las medidas adoptadas deberdn comunicar-
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se a la Comision Europea y a las autoridades compe-
tentes del Estado de origen, a la mayor brevedad posi-
ble.

3. Sila CNMYV observa que las entidades recogi-
das en el articulo 54 vulneran las condiciones de acuer-
do con las cuales y por razén del interés general, debe-
rd ejercerse la actividad prevista en el articulo 1 de esta
Ley en el territorio espafiol, podra adoptar, de acuerdo
con lo dispuesto en este Titulo, las medidas necesarias
para prevenir o sancionar la comision de infracciones
tipificadas. Dichas medidas deberdn ser comunicadas a
la Comisién Europea y a los Estados miembros afecta-
dos.

4. Si en virtud de lo establecido en los apartados
anteriores, se impone la sancién de prohibicién de
actuacion en Espafia a la sociedad gestora, tal sancién
serd comunicada a la autoridad competente del Estado
de origen.

CAPITULO III
Intervencion y sustitucion
Articulo 70. Causas de intervencion o sustitucion.

1. Cuando las IIC o las SGIIC se encuentren en
una situacién de excepcional gravedad que ponga en
grave peligro su equilibrio patrimonial, o que afecte a
la estabilidad del sistema financiero o al interés gene-
ral, podrd acordarse por la CNMYV, dando cuenta razo-
nada al Ministro de Economia, la intervencién de la
sociedad gestora o de la sociedad de inversion, la susti-
tucién provisional de sus 6rganos de administracién o
direccién, o la sustitucién de la sociedad gestora en los
términos del articulo 52. Estas medidas se mantendran
transitoriamente hasta que se supere la situacién men-
cionada.

2. Lo dispuesto en el apartado 1 de este articulo
serd también aplicable en aquellos casos en que, exis-
tiendo indicios fundados de que concurra la situacién
de excepcional gravedad a que el mismo se refiere, la
verdadera situacion patrimonial de la SGIIC, del fondo
de inversién o de la sociedad de inversién o de sus
clientes, no pueda deducirse de su contabilidad y
demads registros.

3. Las medidas de intervencién o sustitucién a que
se refiere este articulo podran adoptarse durante la tra-
mitacion de un expediente sancionador o con indepen-
dencia del ejercicio de la potestad sancionadora, siem-
pre que se produzca alguna de las situaciones previstas
en los apartados anteriores.

4. Las resoluciones de la CNMV que pongan fin
al procedimiento acordando la intervencién o la susti-
tucion en los supuestos previstos en el apartado prime-
ro de este articulo podrédn ser recurridas en alzada ante
el Ministro de Economia.
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Articulo 71. Peticién y adopcién de acuerdo sobre

intervencion o sustitucidn.

1. El acuerdo de intervencion o sustitucidon podra
adoptarse a peticiéon fundada de la propia entidad.
Podran formular la peticién, los administradores de la
sociedad gestora o sociedad de inversion, el depositario
y, en su caso, una minoria de socios que sea, al menos,
igual a la que exija la legislacion respectiva para instar
la convocatoria de una junta general extraordinaria.

2. Los acuerdos de intervencion o sustitucién se
adoptaran previa audiencia de la sociedad gestora o
sociedad de inversién interesada, durante el plazo que
se le conceda al efecto, que no podra ser inferior a
cinco dias. No obstante, tal audiencia no sera necesaria
en el caso de que haya precedido peticién de la propia
entidad o cuando el retraso que tal trdmite origine com-
prometa gravemente la efectividad de la medida o los
intereses econdmicos afectados.

3. El acuerdo designard la persona o personas que
hayan de ejercer las funciones de intervencién o hayan
de actuar como administradores provisionales, e indi-
card si tales personas deben actuar conjunta, manco-
munada o solidariamente.

Dicho acuerdo, de caracter inmediatamente ejecuti-
vo, serd objeto de publicacién en el «Boletin Oficial
del Estado» y se inscribird en el Registro Mercantil.
Tanto la publicaciéon como la inscripcién citadas deter-
minaran la eficacia del mismo frente a terceros.

4. Cuando ello resulte necesario para la ejecucién
del acuerdo de intervencién o de sustitucién de los
administradores, podrd llegarse a la compulsién directa
para la toma de posesion de las oficinas, libros y docu-
mentos correspondientes o para el examen de estos ulti-
mos.

Articulo 72. Efectos de la intervencion.

1. En el supuesto de intervencién, los actos y
acuerdos de cualquier 6rgano o de cualquier persona o
grupo de personas con cualquier tipo de poder deciso-
rio, ejecutivo, representativo o de control de la socie-
dad gestora o de la sociedad de inversién que se adop-
ten a partir de la fecha de publicacion del acuerdo en el
«Boletin Oficial del Estado», no seran validos ni
podrén llevarse a efecto sin la aprobacién expresa de
los interventores designados. Se exceptua de esta apro-
bacion el ejercicio de acciones o recursos para dichas
entidades en relacién con la medida de intervencién o
con la actuacién de los interventores.

2. Los interventores designados estaran facultados
para revocar cuantos poderes o delegaciones hubieren
sido conferidos por el 6rgano de administracién de la
entidad o por sus apoderados o delegados con anterio-
ridad a la fecha de publicacién del acuerdo. Adoptada
tal medida, se procederd por los interventores a exigir
la devolucién de los documentos en que constaren los
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apoderamientos, asi como a promover la inscripcién de
su revocacion en los registros publicos competentes.

Articulo 73. Efectos de la sustitucidn.

1. En el caso de sustitucion del érgano de admi-
nistracién, los administradores provisionales designa-
dos tendran el cardcter de interventores respecto de los
actos o acuerdos de la junta general de la entidad sien-
do de aplicacién a los mismos cuanto dispone el apar-
tado 1 del articulo anterior.

2. La obligacién de formular las cuentas anuales
de la entidad y la de aprobacién de éstas y de la gestién
social quedardn en suspenso, por plazo no superior a
un afio, a contar desde el vencimiento del plazo legal-
mente establecido al efecto, si el nuevo érgano de
administracién o los interventores estimaren razonada-
mente que no existen datos o documentos fiables y
completos para ello.

3. Acordado por la CNMV el cese de la medida
de sustitucion, los administradores provisionales pro-
cederdn a convocar inmediatamente la junta general de
la entidad, en la que se sustituird a la sociedad gestora
0 se nombrard el nuevo 6rgano de administracion.
Hasta la toma de posesion de los nuevos administrado-
res, los administradores provisionales seguirdn ejer-
ciendo sus funciones.

Articulo 74. Intervencion publica en la disolucién de
una sociedad de inversion, de una socie-
dad gestora o de una entidad depositaria.

1. Resultard de aplicacidn a las situaciones con-

cursales de las sociedades de inversion y de las SGIIC
el régimen previsto en el articulo 76 bis de la Ley del
Mercado de Valores.

2. Iniciado el procedimiento concursal de una
entidad depositaria de valores de cualquier IIC, la
CNMYV podré disponer, de forma inmediata y sin coste
para la institucion,, el traslado a otra entidad, habilita-
da para desarrollar esta actividad, de los valores depo-
sitados y las garantias constituidas, en valores o en
efectivo, por cuenta de las IIC, incluso si tales activos
se encuentran depositados en terceras entidades a
nombre del depositario de la IIC o de la entidad a
quien éste hubiere confiado el depdsito. A estos efec-
tos, tanto el juez competente como los érganos del pro-
cedimiento concursal, facilitaran el acceso de la enti-
dad a la que vayan a traspasarle los valores a la
documentacién y registros contables e informdticos
necesarios para hacer efectivo el traspaso. La existen-
cia del procedimiento concursal no impedird que se
haga llegar a la institucion titular de los valores el efec-
tivo procedente del ejercicio de sus derechos econémi-
cos o de su venta.
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CAPITULO IV
Régimen sancionador

SECCION PRIMERA. DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 75. Responsabilidad.

Las IIC, las entidades o personas previstas en el pri-
mer apartado del articulo 67, asi como quienes osten-
ten cargos de administracion o direccién en las mis-
mas, que infrinjan la presente Ley y su normativa de
desarrollo, incurrirdn en responsabilidad administrativa
sancionable con arreglo a lo dispuesto en el presente
Titulo, sin perjuicio de la responsabilidad penal que en
su caso corresponda.

Articulo 76. Ejercicio de la potestad sancionadora.

1. El ejercicio de la potestad sancionadora a que
se refiere el presente Titulo serd independiente de la
eventual concurrencia de delitos o faltas de naturaleza
penal. No obstante, cuando se esté tramitando un pro-
ceso penal por los mismos hechos o por otros cuya
separacion de los sancionables con arreglo a esta Ley
sea racionalmente imposible, el procedimiento quedara
suspendido respecto de los mismos hasta que recaiga
pronunciamiento firme de la autoridad judicial. Reanu-
dado el expediente, en su caso, la resolucién que se
dicte deberd respetar la apreciacién de los hechos que
contenga dicho pronunciamiento.

2. Cuando de la comisién de una infraccion pre-
vista en esta Ley se derive necesariamente la comi-
sién de otra u otras infracciones contempladas en la
LMYV, o cuando los hechos sean calificables como
infraccién segiin lo dispuesto en los regimenes san-
cionadores de ambas leyes, se deberd imponer tnica-
mente la sancién correspondiente a la infraccién maés
grave cometida. En el caso de que las infracciones
tengan la misma gravedad, se impondran las sancio-
nes previstas en esta Ley.

SECCION SEGUNDA. INFRACCIONES

Articulo 77. Clasificacién de las infracciones.

Las infracciones se clasifican, de acuerdo con su
respectiva trascendencia, en tres categorias: leves, gra-
ves y muy graves.

Articulo 78. Infracciones muy graves.

Constituyen infracciones muy graves de las perso-
nas fisicas y juridicas a las que se refiere el articulo 67
de esta Ley los siguientes actos u omisiones:
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a) La omision o falsedad en la contabilidad y en la
informacién que se debe facilitar o publicar de confor-
midad con esta Ley, salvo que tenga un caracter mera-
mente ocasional o aislado.

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

¢) El incumplimiento de la obligacién de someter
a auditoria las cuentas establecida en el articulo 21.

d) Larealizacion de operaciones de préstamo bur-
sétil o de valores, asi como la pignoracién de activos,
con infraccién de las cautelas que se determinen en las
normas de desarrollo de esta Ley.

e) El incumplimiento de los limites a la inversién
o de los coeficientes de inversién minima, siempre que
ello desvirtie el objeto de la IIC o perjudique grave-
mente los intereses de los accionistas, participes y ter-
ceros, y no tenga caracter transitorio.

f) La compraventa de las propias acciones en las
sociedades de capital variable y la emisién y reembolso
de participaciones con incumplimiento de los limites y
condiciones impuestos por esta Ley, sus disposiciones
complementarias y los estatutos y reglamentos de ges-
tién de las instituciones.

g) La utilizacién de las denominaciones o siglas
reservadas por esta Ley a las 1IC y sus sociedades ges-
toras por entidades o personas no inscritas en los
correspondientes registros, y la realizacién por éstas de
actividades reservadas a dichas instituciones o entida-
des, sin perjuicio en ambos casos de las responsabilida-
des de otro orden en que hubieran podido incurrir.

h) La resistencia o negativa a la inspeccién esta-
blecida en el articulo 68.

i) Larealizacion de operaciones de inversién con
incumplimiento de los principios establecidos en el
articulo 23 y normas concordantes,

j) Larealizacién sin autorizacion de las operacio-
nes contempladas en los articulos 25, 26, 27 y 28, o con
incumplimiento de los requisitos establecidos.

k) El incumplimiento de los plazos de permanen-
cia de las inversiones que se fijen reglamentariamente
de acuerdo con lo previsto en el apartado 3 del articu-
lo 36 de esta Ley.

1) El incumplimiento por las sociedades gestoras
que actden en el marco de la presente Ley, de las obli-
gaciones en materia de valoracion de inmuebles que se
establezcan en desarrollo de lo preceptuado en el
articulo 36 de la presente Ley.

m) La comercializacién de acciones o participa-
ciones de IIC sin la correspondiente autorizacion.

n) El incumplimiento por parte de las sociedades
gestoras de las funciones y obligaciones contempladas
en el articulo 46, siempre que conlleven un perjuicio
grave para los inversores o accionistas de una IIC.

o) El incumplimiento por parte de los depositarios
de las funciones y obligaciones contempladas en los
articulos 59 y 61 de la presente Ley, siempre que con-
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lleven un perjuicio grave para los inversores o accionis-
tas de una IIC.

p) La presentacion por parte de las sociedades de
inversion o las sociedades gestoras de deficiencias en
la organizacién administrativa y contable o en los pro-
cedimientos de control interno, incluidos los relativos a
la gestion de los riesgos cuando tales deficiencias pon-
gan en peligro la solvencia o la viabilidad de la entidad.

q) EIl mantenimiento por las SGIIC o por las
sociedades de inversién durante un periodo de seis
meses de unos recursos propios inferiores a los exigi-
dos para obtener la preceptiva autorizacion.

r) La ausencia de un departamento de atencién al
cliente en los términos previstos en el articulo 47.

s) Larealizacion de operaciones vinculadas con
incumplimiento de los requisitos establecidos en los
apartados 3, 4 y 5 del articulo 65, cuando fueran exigi-
bles.

t) El incumplimiento de las normas de separacion
del depositario y la sociedad encargada de la gestiéon de
la IIC, establecidas en el articulo 66.

u) La comisién de infracciones graves cuando
durante los cinco afios anteriores a su comision hubiera
sido impuesta al infractor sancién firme por el mismo
tipo de infraccion

v) La realizacién de actuaciones u operaciones
prohibidas por normas con rango de ley reguladoras del
régimen de IIC o con incumplimiento de los requisitos
establecidos en las mismas, salvo que tenga un caricter
meramente ocasional o aislado.

Articulo 79. Infracciones graves.

Son infracciones graves:

a) El incumplimiento de las obligaciones de remi-
sién de informacidn previstas en la presente Ley.

b) La falta de publicidad de la informacién a los
socios, participes y publico que deba rendirse con arre-
glo a la presente Ley.

c¢) Lallevanza de la contabilidad de acuerdo con
criterios distintos de los establecidos legalmente cuan-
do ello desvirttie la imagen patrimonial de la entidad o
de la IIC afectada, asf como el incumplimiento de las
normas sobre formulacién de cuentas o sobre el modo
en que deban llevarse los libros y registros oficiales,
cuando de ello deriven perjuicios graves para terceros.

d) El incumplimiento de los limites a la inversién
o de los coeficientes de inversion minima, cuando no
deba calificarse como infraccién muy grave.

e) El exceso de inversién sobre los limites que se
establezcan reglamentariamente al amparo del articulo
30, y sobre los que se establezcan al amparo de lo dis-
puesto en los articulos 35 y 36, cuando la infraccién no
deba calificarse como leve.

f) El exceso en las limitaciones a las obligaciones
frente a terceros que se fijen reglamentariamente.
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g) El cobro de las comisiones previstas en el
articulo 8 con incumplimiento de los limites y condi-
ciones impuestos en esta Ley, en su Reglamento de
desarrollo y en los estatutos o reglamentos de las insti-
tuciones.

h) El incumplimiento por parte de las sociedades
gestoras de las funciones y obligaciones contempladas
en el articulo 46, cuando no deba ser calificada como
falta muy grave.

i) El incumplimiento por el depositario de las fun-
ciones y obligaciones contempladas en los articulos 59
y 61 de la presente Ley, cuando no deba calificarse
como falta muy grave.

j)  El cese o disminucién de una participacion sig-
nificativa incumpliendo lo previsto en el articulo 45.8.

k) La inobservancia de lo dispuesto en el tercer
pérrafo de la letra c) del apartado 2 del articulo 11 de
esta Ley.

1) La comisién de infracciones leves cuando
durante los dos afios anteriores a su comisién hubiese
sido impuesta al infractor sancién firme por el mismo
tipo de infraccion.

m) La realizacién de actuaciones u operaciones
prohibidas por normas reglamentarias reguladoras del
régimen de IIC o con incumplimiento de los requisitos
establecidos en las mismas, salvo que tenga un carécter
meramente ocasional o aislado.

n) La presentacion por parte de las sociedades de
inversion o las SGIIC de deficiencias en la organiza-
cién administrativa y contable o en los procedimientos
de control interno, incluidos los relativos a la gestion
de los riesgos, una vez que haya transcurrido el plazo
concedido al efecto para su subsanacion por las autori-
dades competentes y siempre que ello no constituya
infraccién muy grave.

Articulo 80. Infracciones leves.

Son infracciones leves:

a) Laremision, fuera de los plazos fijados regla-
mentariamente, de la informacion que las instituciones
y sus gestores han de rendir de acuerdo con lo precep-
tuado en esta Ley.

b) La demora en la publicacion de la informacién
que, de conformidad con lo dispuesto en esta Ley, ha
de difundirse entre los socios, participes y piblico en
general.

c¢) Lallevanza de la contabilidad de acuerdo con
criterios distintos de los establecidos legalmente, asi
como el incumplimiento de las normas sobre formula-
cién de cuentas o sobre el modo en que deban llevarse
los libros y registros oficiales, cuando no deba califi-
carse como infraccion grave.

d) El exceso de inversion sobre los limites que se
establezcan reglamentariamente al amparo del articu-
lo 30 y sobre los que se establezcan al amparo de lo
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dispuesto en los articulos 35 y 36, siempre que el exce-
so tenga caracter transitorio y no exceda del 20 por 100
de los limites legales.

Cuando se refiera a los coeficientes establecidos en
los articulos 35 y 36 se entenderd que un exceso es
transitorio cuando se den las tres circunstancias
siguientes:

1.*  Que el exceso no se prolongue durante mas de
cinco dias hébiles en un periodo de rendicién de infor-
macién de los que se establezcan en desarrollo del
reglamentario.

2.*  Que el exceso no se produzca mas de una vez
en el mismo periodo.

3.*  Que esta situacion no se reitere en mas de dos
periodos en un ejercicio.

Cuando se refiera a los coeficientes que se establez-
can al amparo de lo dispuesto en el articulo 30, se con-
siderard que un exceso es transitorio si no se prolonga
mads de seis meses en un periodo de un afio.

Articulo 81. Prescripcion de las infracciones.

1. Las infracciones muy graves y graves prescribi-
rén a los cinco afios y las leves a los dos afios.

2. El plazo de prescripcién de las infracciones
comenzard a contarse desde el dia en que la infraccién
hubiera sido cometida. En las infracciones derivadas de
una actividad continuada, la fecha inicial del cémputo
serd la de finalizacién de la actividad o la del dltimo
acto con el que la infraccién se consume.

3. La prescripcidn se interrumpira por la inicia-
cién, con conocimiento del interesado, del procedi-
miento sancionador, reanuddndose el plazo de prescrip-
cién si el expediente sancionador permaneciera
paralizado durante tres meses por causa no imputable a
aquellos contra quienes se dirija.

SECCION TERCERA. SANCIONES

Articulo 82. Sanciones.

Las infracciones a que se refieren los articulos ante-
riores dardn lugar a la imposicién de las sanciones pre-
vistas en la presente Seccion.

Articulo 83. Sanciones por la comisién de infraccio-

nes muy graves.

1. Por la comisién de infracciones muy graves se
impondréd a la entidad infractora una o méas de las
siguientes sanciones:

a) Multa por importe no inferior al tanto ni supe-
rior al quintuplo del beneficio bruto obtenido como
consecuencia de los actos u omisiones en que consista
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la infraccién. En aquellos casos en que el beneficio
derivado de la infraccién cometida no resulte cuantifi-
cable, multa de hasta 300.000 euros.

b) Exclusién temporal de los registros especiales,
no inferior a dos afios, ni superior a 5.

¢) Revocacién de la autorizacién con exclusion
definitiva de los registros especiales. En el caso de 1IC
extranjeras o sociedades gestoras comunitarias, la san-
cion de revocacién, cuando proceda, serd sustituida por
la prohibicién de operar o ser comercializada en Espa-
fa.

d) Suspensién o limitacion del tipo o volumen de
las operaciones que pueda realizar el infractor por un
plazo no superior a 5 afios.

e) Amonestacion puiblica con publicacion en el
«Boletin Oficial del Estado».

f) Sustitucién forzosa del depositario de la IIC.

2. Ademads de la sancién que corresponde a la
entidad por la comision de infracciones muy graves,
podrd imponerse una de las siguientes sanciones a quie-
nes ejerciendo cargos de administracién o direccién en
la misma sean responsables de la infraccién con arre-
glo al articulo 87:

a) Multa a cada uno de ellos por importe no supe-
rior a 300.000 euros.

b) Suspensién en el ejercicio del cargo por plazo
no superior a 3 afios.

¢) Separacién del cargo con inhabilitacién para
ejercer cargos de administracién o direccioén en la
misma entidad por un plazo méximo de 5 afios.

d) Separacién del cargo con inhabilitacién para
ejercer cargos de administracion o direccién en cual-
quier otra entidad financiera de la misma naturaleza
por plazo no superior a 10 afios.

3. No obstante lo dispuesto en el apartado ante-
rior, en el caso de imposicién de las sanciones previstas
en las letras c) y d) del mismo, podrd imponerse simul-
tdneamente la sancidn prevista en la letra a).

Articulo 84. Sanciones por la comisién de infraccio-
nes graves.

1. Por la comisién de infracciones graves se
impondrd a la entidad infractora una o mas de las
siguientes sanciones:

a) Amonestacién publica con publicacién en el
«Boletin Oficial del Estado».

b) Multa por importe de hasta el tanto del benefi-
cio bruto obtenido como consecuencia de los actos u
omisiones en que consista la infraccién. En aquellos
casos en que la infraccién no sea cifrable, multa de
hasta 150.000 euros.
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¢) Suspensidn o limitacién del tipo o volumen de
las operaciones o actividades que pueda realizar el
infractor por un plazo no superior a un afio.

d) Exclusién temporal de los registros especiales,
no inferior a un afio ni superior a tres.

2. La comisién de la infraccidén prevista en la
letra i) del articulo 79 llevara, en todo caso, aparejada
la cancelacién de la inscripcién del representante o
apoderado en los registros de la CNMV.

3. Ademads de la sancién que corresponda a la
entidad, por la comisién de infracciones graves podra
imponerse una de las siguientes sanciones a quienes
ejerciendo cargos de administracién o direccidn en la
misma sean responsables de la misma con arreglo al
articulo 87:

a) Amonestacion puiblica con publicacién en el
«Boletin Oficial del Estado».

b) Amonestacion privada.

¢) Multa a cada uno de ellos por importe no supe-
rior a 150.000 euros.

d) Suspensién de todo cargo directivo en la enti-
dad por plazo no superior a un afio.

4. No obstante lo dispuesto en el apartado ante-
rior, en el caso de imposicion de la sancién prevista en
la letra d) del mismo podrd imponerse simultineamen-
te la sancion prevista en la letra c).

Articulo 85. Sanciones por la comision de infraccio-

nes leves.

1. Por la comisién de infracciones leves se impon-
dré a la entidad una de las siguientes sanciones:

a) Amonestacion privada.
b) Multa por importe de hasta 60.000 euros.

Articulo 86. Criterios para la determinacién de las
sanciones.

Las sanciones aplicables en cada caso por la comi-
sién de infracciones muy graves, graves o leves se
determinardn de acuerdo con los siguientes criterios:

a) Lanaturaleza y entidad de la infraccién.

b) La gravedad del peligro ocasionado o del per-
juicio causado.

¢) Las ganancias obtenidas, en su caso, como con-
secuencia de los actos u omisiones constitutivos de la
infraccion.

d) La importancia de la IIC correspondiente,
medida en funcién el importe total del patrimonio o del
capital.

e) Las consecuencias desfavorables de los hechos
para el sistema financiero o la economia nacional.

f) La circunstancia de haber procedido a la subsa-
nacién de la infraccidn por propia iniciativa.

36

g) En caso de incumplimiento de los requisitos
exigidos en el Titulo II, las dificultades objetivas que
puedan haber concurrido para alcanzar o mantener los
niveles legalmente exigidos.

h) La conducta anterior de la entidad en relacién
con las normas de ordenacién y disciplina que le afec-
te, atendiendo a las sanciones firmes que le hubieran
sido impuestas, durante los tltimos cinco afios.

i) La reiteracién en la comision de la infraccion.

Articulo 87. Responsabilidad de los 6rganos de admi-
nistracién y direccion.

1. Quien ejerza en la entidad cargos de adminis-
tracién o direccidén serd responsable de las infracciones
muy graves o graves cuando éstas sean imputables a su
conducta dolosa o negligente.

2. No obstante lo sefialado en el apartado anterior,
serdn considerados responsables de las infracciones
muy graves o graves cometidas por las IIC quienes
ostenten en ella cargos de administracién o direccion,
salvo en los siguientes casos:

a) Cuando quienes formen parte de 6rganos cole-
giados de administracion no hubieran asistido por
causa justificada a las reuniones correspondientes o
hubiesen votado en contra o salvado su voto en rela-
cioén con las decisiones o acuerdos que hubieran dado
lugar a las infracciones.

b) Cuando dichas infracciones sean exclusiva-
mente imputables a comisiones ejecutivas, consejeros
delegados, directores generales u drganos asimilados, u
otras personas con funciones en la entidad.

Articulo 88. Prescripcién de las sanciones.

1. Las sanciones impuestas por faltas muy graves
prescribirdn a los 3 afios, las impuestas por faltas gra-
ves a los 2 afios y las impuestas por faltas leves 1 afo.

2. El plazo de prescripcion comenzard a contarse
desde aquel en que adquiera firmeza la resolucién por
la que se impone la sancidn.

Interrumpira la prescripcion la iniciacién, con cono-
cimiento del interesado, del procedimiento de ejecu-
cién, volviendo a transcurrir el plazo si aquél est4 para-
lizado durante més de un mes por causas no imputables
al infractor.

Articulo 89. Sustitucién de érganos.

1. El érgano que imponga la sancién podra dispo-
ner el nombramiento, con caracter provisional, de los
miembros que se precisen para que el érgano colegiado
de administracién pueda adoptar acuerdos, y sefalard
las funciones de aquellos, en el caso de que, por el
nimero y clase de las personas afectadas por las san-
ciones de suspension o separacion, ello resulte estricta-
mente necesario para asegurar la continuidad en la
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administracién y direccion de la entidad. Dichas perso-
nas ejercerdn sus cargos hasta que, por el 6rgano com-
petente se provean de inmediato los correspondientes
nombramientos y tomen posesion los designados, o, en
su caso, hasta que transcurra el plazo de suspension.

2. Cuando se trate de una entidad de crédito, las
competencias establecidas en el apartado anterior se
ejerceran por el Banco de Espaiia.

SECCION CUARTA. COMPETENCIAS EN LA MATERIA

Articulo 90. Organos competentes.

La competencia para la instruccién de los expedien-
tes a que se refiere esta Seccion y para la imposicion de
las correspondientes sanciones se regird por las
siguientes reglas:

a) Serd competente para la incoacién e instruccién
de los expedientes la CNMV.

b) La imposicién de sanciones por infracciones
graves y leves corresponderd a la CNMV.

¢) La imposicién de sanciones por infracciones
muy graves corresponderd al Ministro de Economia a
propuesta de la CNMYV, previo informe de su Comité
consultivo, salvo la imposicién de sancién de revoca-
cién de autorizacidn que corresponderd al Consejo de
Ministros.

d) Cuando la entidad infractora sea una entidad de
crédito, para la imposicién de la correspondiente san-
cién serd preceptivo el previo informe del Banco de
Espafia.

SECCION QUINTA. NORMAS DE PROCEDIMIENTO

Articulo 91. Procedimiento.

En materia de procedimiento sancionador resultara
de aplicacién la Ley 30/1992, de 26 de noviembre, de
Régimen Juridico de las Administraciones Publicas y
Procedimiento Administrativo Comun, y su desarrollo
reglamentario, con las especialidades resultantes de los
articulos 20 a 24 de la Ley 26/1988, de 29 de julio, de
disciplina e intervencion de las entidades de crédito.

Articulo 92. Ejecutividad.

1. Las resoluciones que impongan sanciones con-
forme a esta Ley serdn ejecutivas cuando pongan fin a
la via administrativa. En las mismas se adoptardn, en su
caso, las medidas cautelares precisas para garantizar su
eficacia en tanto no sean ejecutivas. Las resoluciones
de la CNMYV que pongan fin al procedimiento serdn
recurribles ante el Ministro de Economia de acuerdo
con la Ley 30/1992, de 26 de noviembre, de Régimen

37

Juridico de las Administraciones Publicas y Procedi-
miento Administrativo Comun.

2. Las sanciones impuestas en los dltimos cinco
afios por la comisién de infracciones graves y muy gra-
ves se hardn constar en el correspondiente registro
administrativo a cargo de la CNMYV, al que el publico
tendra libre acceso. Las sanciones de suspension, sepa-
racién y separacion con inhabilitacién, una vez que
sean ejecutivas, se haran constar, en su caso, en el
Registro Mercantil.

3. Las sanciones por infracciones muy graves y
graves se publicarédn en el «Boletin Oficial del Estado»
cuando sean firmes en via administrativa.

4. El Ministro de Economia, previo informe de la
CNMY, podré condonar, total o parcialmente, o aplazar
el pago de las multas impuestas a personas juridicas
cuando hayan pasado a estar controladas por otros
accionistas después de cometerse la infraccién, estén
incursas en un procedimiento concursal o se den otras
circunstancias excepcionales que hagan que el cumpli-
miento de la sancién en sus propios términos atente
contra la equidad o perjudique a los intereses genera-
les. Lo anterior no alcanzara en ningtin caso a las san-
ciones impuestas a quienes ocupaban cargos de admi-
nistracioén o direccién en dichas personas juridicas
cuando se cometid la infraccion.

En ningin caso habrd lugar a condonacién o aplaza-
miento si, en el supuesto de transmision de acciones de
la entidad sancionada, hubiere mediado precio o supe-
rada la situacién concursal, pudiera afrontarse la situa-
cion.

Disposicién adicional tinica. Régimen especial para
determinadas empresas de servicios de inversion.

Las empresas de servicios de inversion que exclusi-
vamente pueden prestar los servicios de inversion pre-
vistos en la letra d) del apartado 1 del articulo 63 y en
las letras d) y f) del apartado 2 del articulo 63 de la Ley
del Mercado de Valores, podrdn obtener autorizacion
para realizar las actividades previstas en esta Ley para
las SGIIC, renunciando en este caso a la autorizacion
obtenida en virtud de la Directiva 93/22/CEE, del Con-
sejo, de 10 de mayo de 1993, relativa a los servicios de
inversion en el &mbito de los valores negociables.

Disposicién transitoria primera.
del desarrollo reglamentario.

Régimen transitorio

Las normas reglamentarias dictadas al amparo de la
Ley 46/1984, de 26 de diciembre, reguladora de las ins-
tituciones de inversion colectiva, permaneceran vigen-
tes en tanto no se opongan a la presente Ley, hasta la
entrada en vigor de las normas reglamentarias que se
dicten en virtud de las habilitaciones contenidas en la
misma.
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Disposicion transitoria segunda. Régimen transitorio
de las sociedades de inversién mobiliaria de capital
fijo.

1. Las sociedades de inversiéon mobiliaria de capi-
tal fijo inscritas en el registro administrativo de la
CNMYV a la entrada en vigor de la presente Ley, debe-
rén transformarse en SICAYV, adaptando sus Estatutos y
su actividad a lo dispuesto en esta Ley, en el plazo de
dos afios desde la entrada en vigor de la misma.

2. En caso de no procederse a la adaptacidon a que
se refiere el nimero anterior serd revocada la autoriza-
cién, canceldndose de oficio su inscripcion en el regis-
tro administrativo de la CNMV.

Disposicién transitoria tercera. Régimen transitorio
de las modificaciones de los estatutos de las socie-
dades gestoras.

Durante el afio siguiente a la entrada en vigor de la
presente Ley, quedara ampliado a seis meses el plazo
para la autorizacién de la modificacion de los estatutos
sociales de las SGIIC autorizadas antes de la entrada en
vigor de esta Ley, cuando dicha modificacion tenga por
finalidad incluir en su objeto social la actividad sefiala-
da en la letra a) del apartado 1 o en las letras a) y b) del
apartado 2 del articulo 40 de esta Ley.

Disposicion transitoria cuarta. Plazo de adaptacion a
la nueva normativa.

Las IIC autorizadas antes de la entrada en vigor de
esta Ley dispondrdn de un afio, desde la entrada en
vigor de la presente Ley, para adaptar sus reglamentos
de gestion y estatutos a la nueva regulacion.

Disposicion transitoria quinta. Transformacién de IIC
existentes en IIC por compartimentos o en compar-
timentos y creacién de clases de participaciones o
series de acciones.

Las IIC autorizadas con anterioridad a la entrada en
vigor de la presente Ley se podrdn transformar en IIC
por compartimentos, en compartimentos de otras IIC, o
podran crear nuevas clases de participaciones o series
de acciones. Cuando intervenga un fondo de inversién
ya autorizado, se deberd otorgar a los participes el dere-
cho de separacién en los términos previstos en la pre-
sente Ley.

Disposicidn transitoria sexta. Exclusién de cotiza-
cion en bolsa de las IIC con forma societaria.

No estardn sujetas a la obligacién de realizar una
oferta publica de adquisicién de valores conforme al
articulo 34 de la Ley del Mercado de Valores, las IIC
con forma societaria que a la entrada en vigor de la pre-
sente Ley coticen en bolsa y cuyos 6rganos societarios
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acuerden la exclusidn de cotizacidn de las acciones
representativas de su capital social.

Disposicion derogatoria tinica. Derogaciones norma-
tivas.

Quedan derogadas las siguientes disposiciones:

a) laLey 46/1984, de 26 de diciembre, reguladora
de las IIC,

b) la disposicién adicional segunda de la
Ley 37/1998, de 16 de noviembre, de reforma de la
Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores,

c) el nimero 8 de la letra C) del apartado I del
articulo 45 del Texto Refundido de la Ley del Impuesto
sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados, aprobado por el Real Decreto Legisla-
tivo 1/1993, de 24 de septiembre.

Disposicién final primera. Adicién de un nuevo apar-
tado 19 en la letra B) del apartado I del articulo 45
(«Beneficios fiscales») del Texto Refundido de la
Ley del Impuesto sobre Transmisiones Patrimonia-
les y Actos Juridicos Documentados aprobado por
Real Decreto Legislativo 1/1993, de 24 de septiem-
bre.

Se afiade un nuevo apartado 19 a la letra B) del apar-
tado I del articulo 45 del Texto Refundido del Impuesto
sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados aprobado por Real Decreto Legislati-
vo 1/1993, de 24 de septiembre que quedard redactado
de la siguiente forma:

«1. Las operaciones de constitucién, aumento de
capital, fusion y escision de las sociedades de inversion
de capital variable reguladas en la Ley reguladora del
régimen juridico de las instituciones de inversion colec-
tiva, asi como las aportaciones no dinerarias a dichas
entidades, quedardn exentas en la modalidad de opera-
ciones societarias del impuesto sobre transmisiones
patrimoniales y actos juridicos documentados.

2. Los fondos de inversion de caricter financiero
regulados en la Ley citada anteriormente gozardn de
exencion en el impuesto sobre transmisiones patrimo-
niales y actos juridicos documentados con el mismo
alcance establecido en el apartado anterior.

3. Las sociedades y fondos de inversién inmobi-
liaria regulados en la Ley citada anteriormente que, con
el caracter de instituciones de inversion colectiva no
financieras, tengan por objeto social exclusivo la inver-
sién en cualquier tipo de inmueble de naturaleza urba-
na para su arrendamiento y, ademads, las viviendas, las
residencias estudiantiles y las residencias de la tercera
edad, en los términos que reglamentariamente se esta-
blezcan, representen conjuntamente, al menos, el 50
por 100 del total del activo tendrdn el mismo régimen
de tributacién previsto en los dos apartados anteriores.
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Del mismo modo, dichas instituciones gozardn de
una bonificacién del 95 por 100 en el impuesto sobre
transmisiones patrimoniales y actos juridicos docu-
mentados por la adquisicién de viviendas destinadas al
arrendamiento, sin perjuicio de las condiciones que
reglamentariamente puedan establecerse.

La aplicacion del régimen fiscal contemplado en
este apartado requerird que los bienes inmuebles que
integren el activo de las sociedades y fondos de inver-
sién inmobiliaria no se enajenen hasta que no hayan
transcurrido tres afios desde su adquisicién, salvo que,
con carécter excepcional, medie autorizacién expresa
de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.»

Disposicion final segunda. Modificacion del apartado
quinto del articulo 26 («EIl tipo de gravamen») de la
Ley 43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto
sobre Sociedades.

Se da la siguiente redaccién al apartado quinto del
articulo 26 de la Ley 43/1995, del Impuesto sobre
Sociedades:

«5. Tributaran al tipo del 1 por 100:

a) Las sociedades de inversion de capital variable
reguladas por la Ley reguladora del régimen juridico de
las instituciones de inversion colectiva, siempre que el
nimero de accionistas requerido sea como minimo el
previsto en el apartado cuarto del articulo noveno de
dicha Ley.

b) Los fondos de inversidén de caracter financiero
previstos en la Ley mencionada con anterioridad, siem-
pre que el nimero de participes requerido sea como
minimo el previsto en el apartado cuarto del articulo
cinco de dicha Ley.

c) Las sociedades de inversion inmobiliaria y los
fondos de inversidon inmobiliaria regulados en la citada
Ley, siempre que el nimero de accionistas o participes
requerido sea como minimo el previsto en los aparta-
dos cuarto de los articulos cinco y nueve de dicha Ley
y que, con el caricter de instituciones de inversion
colectiva no financieras tengan por objeto exclusivo la
inversion en cualquier tipo de inmueble de naturaleza
urbana para su arrendamiento y, ademads, las viviendas,
las residencias estudiantiles y las residencias de la ter-
cera edad, en los términos que reglamentariamente se
establezcan, representen conjuntamente, al menos, el
50 por 100 del total del activo.

La aplicacién de los tipos de gravamen previstos en
este apartado requerird que los bienes inmuebles que
integren el activo de las instituciones de inversion
colectiva a que se refiere el parrafo anterior no se ena-
jenen hasta que no hayan transcurrido tres afios desde
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su adquisicién, salvo que, con caricter excepcional,
medie autorizacién expresa de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores.

d) El fondo de regulacion de caricter publico del
mercado hipotecario, establecido en el articulo 25 de la
Ley 2/1981, de 25 de marzo, de regulacion del merca-
do hipotecario.»

Disposicién final tercera. Modificacién del articu-
lo 71 («Tributacién de las IIC») de la Ley 43/1995,
de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades.

Se da la siguiente redaccién al articulo 71 de la
Ley 43/1995, de 27 de diciembre:

«1. Las instituciones de inversién colectiva regu-
ladas en la Ley reguladora del régimen juridico de las
instituciones de inversion colectiva con excepcién de
las sometidas al tipo general de gravamen, no tendran
derecho a deduccién alguna de la cuota ni a la exencién
de rentas en la base imponible para evitar la doble
imposicion internacional. En ningtn caso les resultard
de aplicacion el régimen de las sociedades patrimonia-
les previsto en los articulos 75 a 77 de esta Ley.

2. Cuando el importe de los pagos fraccionados,
retenciones e ingresos a cuenta practicados sobre los
ingresos supere la cuantia de la cuota integra, la Admi-
nistracién Tributaria procederd a devolver, de oficio, el
exceso.»

Disposicién final cuarta.  Titulos competenciales.

La presente Ley se dicta al amparo de los titulos
competenciales previstos en el articulo 149.1.6* y 11°
de la Constitucion espaiiola.

Disposicioén final quinta. Habilitacion para desarrollo
reglamentario.

Se habilita al Gobierno para dictar cuantas disposi-
ciones sean necesarias para el desarrollo y ejecucion de
la presente Ley.

Disposicion final sexta. Entrada en vigor.

1. Lapresente Ley entrard en vigor a los tres meses
de su publicacion en el «Boletin Oficial del Estado».

2. Sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado
anterior, las modificaciones de la Ley 43/1995, de 27
de diciembre, del Impuesto sobre sociedades, recogi-
das en las disposiciones finales segunda y tercera de
esta Ley serdn de aplicacién a los periodos impositivos
que se inicien a partir del 1 de enero de 2004.
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