SECRETARIA DE ESTADO

MINISTERIO DE ASUNTOS DE ECONOMIA Y APOYO A LA EMPRESA
ECONOMICOS Y SECRETARIA GENERAL DEL TESORO
TRANSFORMACION DIGITAL Y FINANCIACION INTERNACIONAL

DIRECCION GENERAL DEL TESORO Y
POLITICA FINANCIERA

S.G. DE LEGISLACION DE MERCADO DE
VALORES E INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Real Decreto por el que se modifica el Real Decreto 1082/2012, de 13 de
julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva.

EXPOSICION DE MOTIVOS
|

El presente Real Decreto de caracter modificativo es consecuencia de las modificaciones introducidas
en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva para llevar a cabo la
transposicion de la Directiva (UE) 2019/1160 del Parlamento Europeo y del Consejo de 20 de junio de
2019 por la que se modifican las Directivas 2009/65/CE y 2011/61/UE en lo que respecta a la
distribucion transfronteriza de organismos de inversion colectiva y para introducir mejoras en el
régimen juridico de las instituciones de inversion colectiva espafolas.

Siguiendo las modificaciones introducidas en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, el presente Real
Decreto busca completar la transposicion de la Directiva (UE) 2019/1160 del Parlamento Europeo y del
Consejo de 20 de junio de 2019 en aquellas materias cuya regulacién se contenia en el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4
de noviembre, de instituciones de inversion colectiva; desarrollar las mejoras introducidas en la Ley
35/2003 , de 4 de noviembre; e introducir mejoras en el régimen juridico de las instituciones de
inversién colectiva.

En primer lugar, en lo referido a la transposiciéon de la Directiva (UE) 2019/1160 del Parlamento
Europeo y del Consejo de 20 de junio de 2019, elimina el articulo 20.2 del Real Decreto 1082/2012, de
13 de julio, para recoger la eliminacion del articulo 91.3 de la Directiva (UE) 2009/65, del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 13 de julio de 2009 por la que se coordinan las disposiciones legales,
reglamentarias y administrativas sobre determinados organismos de inversion colectiva en valores
mobiliarios.

En segundo lugar, en lo referente al desarrollo reglamentario de las mejoras introducidas en la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, presente Real Decreto desarrolla en su articulo 1, la eliminacion de la
exigencia de un informe trimestral dirigido a los participes, equiparando el régimen juridico espafiol al
de las jurisdicciones de su entorno, modificando los articulos 22, 23.1.d, 27, 28 y 29 del Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio.

Por otra parte, se introduce la modificacién de los articulos 13.fi y 25 para desarrollar la recepcion legal

del Reglamento (UE) 1286/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo de 26 de noviembre de 2014

sobre los documentos de datos fundamentales relativos a los productos de inversion minorista

vinculados y los productos de inversion basados en seguros , cuya entrada en vigor esta prevista para

el 1 de enero del 2022 y que establece la obligacion de elaboracion de un documento de datos
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fundamentales para el inversor para los productos de inversidon minorista empaquetados que sean
organismos de inversidn colectiva, asi como para aquellas instituciones de inversién colectiva a las
que, sin ser organismos de inversion colectiva, se les aplique las normas sobre el formato y el
contenido del documento de datos fundamentales establecidas en la Directiva (UE) 2009/65 del
Parlamento Europeo y del Consejo de 13 de julio de 2009.

En tercer lugar, el presente Real Decreto introduce novedades en el régimen juridico de las
instituciones de inversidon colectiva buscando impulsar y mejorar la inversion colectiva, un sector que
en los ultimos dos afios ha vivido una notable aceleracién y dinamizacion, y cuyo correcto
funcionamiento beneficia al conjunto de la actividad econémica, un correcto funcionamiento que tiene
que ir necesariamente unido a la proteccién del inversor, y en concreto del inversor particular. En este
sentido se introducen diversas modificaciones en el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio.

Asi, se introducen modificaciones en el articulo 5 para adaptar el régimen de la comision de éxito a las
recientes guias de la ESMA e introduciendo cambios en el régimen de las comisiones por el servicio de
custodia y administracion.

También cabe destacar la nueva redaccion dada al articulo 53, eliminando la exigencia de un
coeficiente de liquidez del 1% para las instituciones de inversion colectiva, dado que la normativa ya
prevé suficientes mecanismos para la gestion de la liquidez, siendo una exigencia no incluida en el
Derecho de la Unién Europea.

Por otra parte, se ajustan los periodos de permanencia del articulo 73, eliminando el limite temporal
maximo, que actualmente se fijaba en un afo.

La modificacion del articulo 108 suprime la obligacion de aportar el Reglamento interno de conducta en
el tramite de autorizacion. Esta modificacion se complementa con la modificacion del articulo 142, con
el objeto de suprimir la referencia a la obligacién de las entidades comercializadoras de instituciones
de inversion colectiva de elaborar un reglamento interno de conducta, ya que esta obligacion quedo
suprimida con la incorporacién de la Directiva 2014/65, de 15 de mayo, del Parlamento Europeo y del
Consejo, relativa a los mercados de instrumentos financieros y por la que se modifican la Directiva
2002/92/CE y la Directiva 2011/61/UE. Por ultimo, destacan la modificacion del articulo 141 para
adaptar las normas aplicables a la comercializacion directa a las previsiones del Real Decreto
Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de
Valores.

Articulo primero. Modificacion del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el
Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva.

Se modifica el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de
desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva, en los
siguientes términos:

Uno. Se modifica el apartado 3 del articulo 4, con la siguiente redaccion:

«3. Cualquiera que sea la forma de representacion de las participaciones:
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a) La SGIIC, o el comercializador de las participaciones, en el caso de que en el registro de la sociedad
gestora las participaciones no figuren a nombre de los participes, debera remitir a cada participe, al final
del ejercicio, un estado de su posiciéon en el fondo. (...) Dicho estado debera ser remitido por medios
telematicos, salvo que no hayan sido facilitados los datos necesarios para ello o se haya manifestado
por_escrito |la preferencia por recibirlo fisicamente, en cuyo caso se le remitira en papel, siempre de

modo gratuito.

El estado de posicién debera contener, al menos, informacién relativa a la fecha de la operacion y a la
identidad de la institucion, asi como de su sociedad gestora y su depositario y del participe o accionista,
y cualquier informacién adicional que determine la CNMV.

b) La SGIIC de un fondo de inversion podra, sin menoscabo alguno del derecho de los participes a
obtener los certificados a que se refiere la letra a) del apartado anterior, utilizar, con caracter de
documento de gestién, resguardos por medio de los cuales se informe a los participes de la posicion que
ocupan en el fondo tras cada una de sus operaciones.»

Dos. Se modifica el apartado 3 del articulo 5, con la siguiente redaccion:

«3. En los fondos de inversién de caracter financiero, la comision de gestion se establecera en
funcion de su patrimonio, de sus rendimientos o de ambas variables. Con caracter general, no
podran percibirse comisiones de gestibn que, en términos anuales, superen los limites
siguientes:

a) Cuando la comisién se calcule unicamente en funcion del patrimonio del fondo, el 2,25% de
este.

b) Cuando se calcule unicamente en funcién de los resultados, el 18% de estos.
c) Cuando se utilicen ambas variables, el 1,35% del patrimonio y el 9% de los resultados.

Cuando toda o parte de la comision de gestién se calcule en funciéon de los resultados, se
consideraran todos los rendimientos netos obtenidos, tanto materializados como latentes, y el
limite establecido se aplicara una vez descontada la propia comision.

La sociedad gestora debera articular un sistema de imputacion de comisiones sobre resultados
que evite que un participe soporte comisiones cuando el valor liquidativo de sus participaciones
sea inferior a un valor previamente alcanzado por el fondo y por el que haya soportado
comisiones sobre resultados. A tal efecto, podra optar por una de las alternativas siguientes,
especificando en el folleto el sistema elegido:

1.2 Imputar al fondo la comisiéon de gestidén sobre resultados solo en aquellos ejercicios en los
que el valor liquidativo sea superior a cualquier otro previamente alcanzado en ejercicios en los
qgue existiera una comision sobre resultados. El valor liquidativo maximo alcanzado por el fondo
vinculara a la SGIIC durante periodos de al menos cinco afos, debiendo compararse el valor
liquidativo alcanzado al final de cada afo, con los cinco afios inmediatamente anteriores.
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2.2 Articular un sistema de cargo individual a cada participe de la comision sobre resultados, de
forma que estos soporten el coste en funcidn del resultado de su inversion en el fondo,
respetando los limites maximos establecidos en los parrafos b) y c). La SGIIC podra realizar
liquidaciones a cuenta de la comision sobre resultados por cobrar mientras que el inversor
mantenga su participacion en el fondo.

El folleto y el informe (...) semestral, asi como toda publicacion relativa al fondo, deberan
advertir de forma destacada que el valor liquidativo del fondo y, por tanto, su rentabilidad no
recoge el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisién de gestiéon sobre
resultados. Asimismo, el folleto y el informe (...) semestral incluiran informacion sobre los pagos
a cuenta que, en su caso, realice el inversor. El estado de posicion del participe recogera
informacion detallada sobre tales extremos en los términos que determine la CNMV.

La Ministra de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital y, con su habilitacion expresa, la
CNMV podra modificar la duracion del periodo a que se refiere la primera alternativa.
Igualmente, podran establecer los supuestos y requisitos en que excepcionalmente se podra no
respetar la duracion establecida. Asimismo, podran fijar periodos maximos para la aplicacion
del sistema de cargo individual, asi como los requisitos para su modificacion. De la misma
manera, fijaran las obligaciones de informacion a los participes que las SGIIC deberan cumplir,
tales como la posibilidad de ejercicio del derecho de separacion o la informacion que se incluya
en el folleto del fondo de inversién.

Se autoriza a la Ministra de Asuntos Economicos y Transformacién Digital a variar los
porcentajes establecidos en las letras a), b) y ¢) del apartado 3 hasta un maximo del 25% de los
respectivos limites.»

Tres. Se modifica el apartado 10 del articulo 5, con la siguiente redaccion:

«10. Cuando un fondo de inversion invierta en otra [IC que esté gestionada por la misma SGIIC o por
una sociedad perteneciente a su mismo grupo, las comisiones de gestion acumuladas y soportadas
directa o indirectamente por sus participes no podran superar el porcentaje que a tal efecto fije el folleto
del fondo dentro de los limites de este articuloy (...) se calculara en funcién del importe efectivamente
soportado en relacion al patrimonio invertido en estas IIC.

Asimismo, este fondo de inversion no podra soportar comisiones de suscripcién y reembolso ni aquella
parte de la comisidon de gestion que corresponda a costes de comercializacion de las IIC en las que
invierta cuando estén gestionadas por su misma SGIIC o por una sociedad perteneciente a su mismo

grupo.

Adicionalmente, aquellos fondos que inviertan una proporcion sustancial de su activo en otras IIC
deberan incluir en el folleto informativo el nivel maximo de las comisiones de gestion y depositario que
podran soportar de forma directa o indirecta, expresados en porcentaje sobre el patrimonio de la IIC y
sobre el patrimonio invertido en estos activos.»

Cuatro. Se modifica el articulo 13, con la siguiente redaccion:
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«Articulo 13. Registros de la CNMV en materia de IIC.

En la CNMV se llevaran, con las secciones y subsecciones que sean precisas, los siguientes registros
relacionados con las IIC, las SGIIC y los depositarios:

a) Registro de sociedades de inversion de caracter financiero o SICAV armonizadas.
b) Registro de fondos de inversién de caracter financiero o Fl armonizadas.

c) Registro de sociedades de inversion de caracter financiero o SICAV no armonizadas.
d) Registro de fondos de inversién de caracter financiero o FlI no armonizadas.

e) Registro de sociedades de inversion inmobiliaria o SlI.

f) Registro de fondos de inversion inmobiliaria o FlI.

g) Registro de IIC de inversion libre o IICIL.

h) Registro de IIC de IIC de inversién libre o IICIICIL.

i) Registro de sociedades gestoras de 1IC o SGIIC.

j) Registro de depositarios de IIC.

k) Registro de entidades gestoras delegadas o subgestoras.

I) Registro de otras IIC.

m) Registro de participaciones significativas.

n) Registro de folletos, informes periddicos y auditorias

i) Registro de datos fundamentales para el inversor.

0) Registro de IIC extranjeras comercializadas en Espana.

p) Registro de sociedades gestoras extranjeras que operen en Espana.

q) Registro de hechos relevantes.

r) Registro de agentes y apoderados de SGIIC.

s) Registro de expertos externos que realizan la funcién de valoracion.

Se consideraran sociedades de inversion de caracter financiero o SICAV armonizadas y fondos de

inversion de caracter financiero o Fl armonizados aquellos que hayan sido autorizados conforme a la
Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 13 de julio de 2009, por la que se
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coordinan las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas sobre determinados organismos de
inversién colectiva en valores mobiliarios. Se consideraran sociedades de inversién de caracter
financiero o SICAV no armonizadas y fondos de inversion de caracter financiero o FI no armonizados
aquellos que se acojan a las excepciones previstas en el articulo 72.»

[Cinco. Se modifica el apartado 14 del articulo 5, con la siguiente redaccion:

«14. Las entidades comercializadoras de fondos de inversion podran cobrar a los participes que hayan
suscrito participaciones a través de éstas, comisiones por la custodia y administracién de las
participaciones, siempre que ello figure en el folleto de la [IC y se cumplan los siguientes requisitos:

a) Que las participaciones estén representadas mediante certificados y figuren en el registro de
participes de la sociedad gestora o del comercializador a través del que se hayan adquirido las
participaciones por cuenta de participes y que, en consecuencia, el comercializador acredite la
titularidad de las participaciones frente al inversor.

b) Que se cumplan los requisitos generales de tarifas y contratos por la prestacion de servicios de
inversion y auxiliares (...).

Para la inclusion en el folleto de la posibilidad de cobro de dichas comisiones de acuerdo con el parrafo
anterior no se requerira la aplicacién de lo dispuesto en el articulo 14 de este reglamento.»]

Seis. Se afade un nuevo apartado 4 al articulo 14, con la siguiente redaccion:

«4. Todas las comunicaciones a participes o accionistas a las que se refiera este articulo deberan ser
remitidas por medios telematicos, salvo que no hayan sido facilitados los datos necesarios para ello o
se haya manifestado por escrito la preferencia por recibir dicha informacion fisicamente, en cuyo caso
se le remitira en papel, siempre de modo gratuito.»

Siete. Se modifica el apartado 1 del articulo 14, con la siguiente redaccion:

«1. Las modificaciones en el proyecto de constitucion, una vez autorizado, en los estatutos o en el
reglamento de las |IC quedaran sujetas al procedimiento de autorizacion de IIC previsto en la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, y en este reglamento, con las siguientes especialidades:

a) Las modificaciones de los estatutos sociales y de los reglamentos que no requieran autorizacion
previa, de acuerdo con lo establecido en el articulo 12 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, deberan
ser incluidas (...) en el informe semestral o anual siguiente. La consideracion de escasa relevancia en
el caso de los fondos de inversién podra realizarse simultdneamente a su inscripcion en el registro
correspondiente de la CNMV.

b) Cuando la modificacién del folleto se produzca con motivo del establecimiento o renovacion de
garantias a IIC que realicen o vayan a realizar una gestion encaminada a la consecucion de un objetivo
concreto de rentabilidad, debera remitirse a la CNMV la informacion sefalada en el articulo 8.1.a),
cuarto parrafo.
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¢) En el caso de modificaciones de los reglamentos de gestion, la inscripcién se podra realizar de oficio
cuando las modificaciones se deriven de cambios normativos o de modificaciones en otros registros de
la CNMV.

d) En el caso de modificaciones estatutarias, la solicitud de autorizacién podra realizarse con
anterioridad a su aprobacion por los correspondientes 6rganos de gobierno de la sociedad.

e) La presentacion ante la CNMV de la documentacion precisa para la inscripcion de las modificaciones
mencionadas en este articulo debera realizarse en el plazo de tres meses, contado desde la notificacion
de la autorizacion previa o de la consideracion como de escasa relevancia. Transcurrido dicho plazo sin
que se haya solicitado la inscripcion de la modificacién, se denegara la inscripcion y deberan cumplirse
de nuevo los tramites de publicidad. No obstante, cuando la modificacion haya de cumplir con requisitos
que exijan el transcurso de plazos con caracter previo a su inscripcién en el registro de la CNMV, podra
prorrogarse el plazo de tres meses por un plazo adicional no superior a tres meses.»

Ocho. Se elimina el apartado 2 del articulo 20.
Nueve. Se modifica el articulo 22 con la siguiente redaccion:
«Articulo 22. Obligaciones de informacién de las IIC.

La SGIIC, para cada uno de los fondos de inversidon que administre, y las sociedades de inversion
deberan publicar para su difusidon entre los participes, accionistas y publico en general un folleto, un
documento con los datos fundamentales para el inversor, un informe anual, un informe semestral, y en
su caso, los informes trimestrales, con el fin de que, de forma actualizada, sean publicamente conocidas
todas las circunstancias que pueden influir en la determinacion del valor del patrimonio y las
perspectivas de la institucion, en particular, los riesgos inherentes que comporta, asi como el
cumplimiento de la normativa aplicable.

En todo momento, las IIC han de estar en condiciones de acreditar que han cumplido con las
obligaciones de informacion establecidas en el parrafo anterior. La CNMV determinara la forma en la
que se debera acreditar el cumplimiento de estas obligaciones.

La Ministra de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital y la CNMV podran recabar de las
instituciones reguladas en este reglamento la informacion adicional que estimen necesaria en orden al
ejercicio de sus respectivas competencias. En particular, la CNMV podra establecer con caracter general
la obligacion de remitirle periddicamente informacion relativa al cumplimiento de las limitaciones a sus
inversiones de acuerdo con lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y en este Reglamento.
Asimismo, se habilita a la CNMV para determinar la forma, el contenido y los plazos para la remisién de
toda la informacion contenida en este articulo.»

Diez. Se modifica el apartado 1 del articulo 23, con la siguiente redaccion:

«1. El folleto, ademas de los estatutos o del reglamento de gestion que se incorporaran como anexo,
debera contener los siguientes extremos:

a) La identificacion de la 1IC, del depositario y, en su caso, de la gestora y del promotor.
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b) La fecha de constitucién de la IIC y de la gestora, asi como su duracion si esta es limitada, y la
indicacion de los datos identificadores de la inscripcion de la sociedad de inversion en el Registro
Mercantil.

c¢) La indicacion de otras |IC gestionadas por la sociedad gestora, en su caso.

d) Una declaracion en la que se indique que el ultimo informe anual publicado podra obtenerse
gratuitamente, previa solicitud, antes de la celebracion del contrato y que, tras la celebracién del
contrato, los sucesivos informes anual, semestral v en su caso trimestrales se obtendran gratuitamente,
salvo renuncia expresa. Asimismo, se indicara la fecha de incorporacién del folleto en el registro de la
CNMV, el lugar donde se faciliten los documentos publicos de la IIC y un punto de contacto para
obtener, en su caso, aclaraciones suplementarias.

e) La indicacion, en su caso, de la existencia de clases de participaciones o de series de acciones, asi
como del régimen aplicable.

f) En el caso de las IIC por compartimentos, la indicacion de este extremo, asi como de la forma en que
los accionistas o, en su caso, los participes puedan pasar de uno a otro y las comisiones que serian
aplicables en este caso.

g) La indicacién relevante para el participe o accionista sobre el régimen fiscal aplicable a la IIC y al
propio participe o accionista, incluyendo una referencia a las posibles retenciones.

h) La fecha del cierre de las cuentas anuales de la IIC.
i) La identidad de los auditores.

j) La identidad y funciones en la sociedad de inversion, y en la sociedad gestora, de los miembros de los
6rganos de administracién, de direccién y control. Asimismo, una mencion de las principales actividades
ejercidas por estas personas fuera de la sociedad o de la sociedad gestora cuando sean significativas
en relacion a estas.

k) La indicacion del capital social de la sociedad de inversion y de la sociedad gestora.

I) La indicacién, en su caso, de los mercados o sistemas en que las participaciones o acciones coticen o
se negocien.

m) Una descripcion de los objetivos de inversion de la IIC o, en su caso, de cada uno de los
compartimentos, incluidos el indice de referencia, si existiera, y los objetivos financieros y de rentabilidad
con especial mencion cuando se trate de IIC que realicen una gestion encaminada a la consecucién de
un objetivo concreto de rentabilidad que cuente con la garantia de un tercero; los de la politica de
inversion y sus limites, una evaluacion del perfil del riesgo, asi como las técnicas, instrumentos y
posibilidades de endeudamiento susceptibles de ser utilizados en la gestion de la lIC.

La politica de inversidon de la IIC, en el caso de IIC por compartimentos, debera referirse a cada
compartimento. En el caso de IIC de caracter financiero, el folleto debera contener las siguientes
precisiones:
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1.2 Indicacion de las categorias de activos financieros en los que puede invertir la 1IC.

2.2 Se indicara si se autorizan las operaciones con instrumentos derivados, incluyendo en este caso una
declaracién que determine si la inversion tiene fines de cobertura o de cumplimiento de objetivos de
inversion o las posibles repercusiones de la utilizacién de los instrumentos derivados en el perfil de
riesgo y el grado de apalancamiento.

3.2 Debera constar de modo claro en el folleto cuando la IIC invierta principalmente en categorias de
activos distintos de los establecidos en el articulo 30.1.a) y b) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, o
reproduzca un indice bursatil o de renta fija.

4.2 El folleto debera declarar expresamente aquellos casos en los que el valor liquidativo de la IIC pueda
presentar una alta volatilidad debido a la composicién de su cartera o a las técnicas empleadas de
gestion de carteras.

n) Los planes especiales de inversion ofrecidos a los inversores, con especificaciones de sus
caracteristicas en cuanto a las aportaciones minimas y su revision, duracion del plan, cuantia de las
comisiones que deben pagar los suscriptores de los planes, normas de preaviso para su cancelacion por
el inversor, causas de terminacién por la SGIIC o la sociedad de inversién, garantias que se obtengan
de instituciones financieras, normas especiales de informacion y demas circunstancias de los planes.

i) Informacion comercial, senalando la forma de adquirir o suscribir y vender o reembolsar las
participaciones o acciones; en su caso, el volumen maximo, que podra alcanzar el total de
participaciones o acciones propiedad de un mismo inversor; la fecha y forma de distribucion de los
dividendos de las participaciones o acciones cuando proceda; identificacion del valor liquidativo aplicable
a suscripciones y reembolsos e indicacién de la hora limite diaria para la aceptacion de érdenes de
suscripcion y reembolso de participaciones o de compra y venta de acciones; y la frecuencia con que se
publicara el valor liquidativo y lugar o forma en que podra consultarse.

0) Informacion sobre las sociedades de asesoria, incluidos los asesores de inversidn externa, que
actuaran siempre bajo contrato. Debera indicarse la denominaciéon de la sociedad o, en su caso, la
identidad del asesor y aquellas condiciones del contrato que puedan interesar a los participes o
accionistas. En todo caso, debera sefalarse que los costes del asesoramiento seran soportados por la
sociedad gestora de la lIC.

p) El perfil del tipo de inversor al que va dirigida la IIC.

q) Inclusion de todos los gastos y comisiones posibles, distinguiendo entre los que haya de pagar el
participe o accionista de aquellos que se paguen con cargo a los activos de la [IC. En concreto, deberan
establecerse en el folleto: las comisiones maximas y las efectivamente aplicadas inherentes a la venta,
suscripcion, recompra o reembolso de participaciones o acciones; los descuentos que se vayan a
practicar en dichas operaciones y la entidad beneficiaria de su cobro; la fijacién de la forma en que haya
de calcularse la comisién de gestién y la comisién de depésito. Adicionalmente, se incluira un indicador
de gastos corrientes.

r) La evolucién histérica de la IIC.
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s) Informacion detallada y actualizada de la politica remunerativa de la sociedad gestora, que incluira, al
menos, una descripcion de la forma en que se calculan la remuneracion y los beneficios, la identidad de
las personas responsables de hacerlo, y, en su caso, la composiciéon del comité de remuneraciones.
Esta informacion detallada podra ser sustituida por un resumen de la politica remunerativa en el que se
indique la pagina web en el que se puede consultar la dicha informacion y en el que se sefale que se
puede obtener gratuitamente un ejemplar en papel de dicha informacion previa solicitud.

t) La descripcion de las funciones del depositario de la IIC y de los conflictos de interés que puedan
plantearse. La descripcion de cualquier funcion de depdsito delegada por el depositario, la lista de las
terceras entidades en las que se pueda delegar la funcién de depdsito y los posibles conflictos de interés
a que pueda dar lugar esa delegacion.

También se incluira una declaracion indicando que se facilitara a los inversores que lo soliciten
informacion actualizada sobre los datos a que se refiere la letra anterior. No obstante, para la entrada en
vigor del nombramiento de terceras entidades en las que se delegue la funcion de depdsito, no sera
necesaria la actualizacién previa del folleto.

u) La identificacién del gestor relevante en el caso de que la |IC esté gestionada por un gestor relevante
conforme a lo dispuesto en el articulo 14.3.»

Once. Se modifica el articulo 25, con la siguiente redaccion:
«Articulo 25. Documento con los datos fundamentales para el inversor.

1. El documento con los datos fundamentales para el inversor comprendera la informacién sobre las
caracteristicas esenciales de la IIC y se regira por lo establecido en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
y en el Reglamento (UE) 1286/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo de 26 de noviembre de 2014
sobre los documentos de datos fundamentales relativos a los productos de inversidon minorista
vinculados vy los productos de inversion basados en seguros. Los términos «Datos fundamentales para
el inversory figuraran de forma destacada, en la parte superior de la primera pagina del documento en
castellano o en otro idioma que acepte la CNMV.

En el caso de IIC que cumplan con los requisitos de la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio, el
documento con los datos fundamentales para el inversor se utilizara sin alteraciones o adiciones,
salvedad hecha de su traduccion, en todos los Estados Miembros en los que la IIC comercialice sus
participaciones o acciones.

2. La CNMV determinara, en su caso, el contenido y la forma de presentar el documento con los datos
fundamentales para el inversor y podra establecer, para las IIC a_las que no resulte de aplicacién el
Reglamento (UE) 1286/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo de 26 de noviembre de 2014 sobre
los documentos de datos fundamentales relativos a los productos de inversidon minorista vinculados y los
productos de inversion basados en seqguros, las especialidades que resulten necesarias respecto a lo
previsto en dicho reglamento, en relacion con el documento con los datos fundamentales para el
inversor de dichas IIC.

10
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3. Sera de aplicacion al documento con los datos fundamentales para el inversor lo establecido en los
articulos 23 y 24 de este reglamento en relacion con la determinacion de los elementos esenciales y su
modificacion.»

Doce. Se modifica el articulo 27, con la siguiente redaccion:
«Articulo 27. Informe semestral y trimestral.

El informe semestral y trimestral debera contener informacion sobre los aspectos indicados en el articulo
anterior, de acuerdo con los modelos normalizados a los que se refiere el articulo 17.6 de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre. La CNMV establecera la forma y el plazo para la remisién del informe
semestral y trimestral. En caso de publicar los informes trimestrales, estos deberan cumplir los mismos
requisitos que para la informacién semestral, salvo en lo que respecta al detalle de la composicién de la
cartera que, respecto de un maximo del 30 por cien de los activos, podra facilitarse de modo agregado o

por categoria.»

Trece. Se modifica el articulo 28, con la siguiente redaccion:

«Articulo 28. Informacion periddica de las lIC de caracter no financiero.

Sin perjuicio de lo dispuesto en los dos articulos anteriores, la CNMV podra determinar las
especialidades aplicables al contenido de los informes anual y semestral (...) de las IIC de caracter no
financiero.»

Catorce. Se maodifica el articulo 29, con la siguiente redaccion:

«Articulo 29. Publicaciéon de informes periodicos.

Los informes anual, semestral y en su caso trimestrales, deberan publicarse y entregarse a los

participes, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 18.2 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, en
el mes siguiente a la finalizacion del periodo de referencia.

La publicacion de las cuentas anuales auditadas se efectuara de manera separada al informe anual en
los cuatro meses siguientes a la finalizacion del periodo de referencia y deberan entregarse a los
participes dentro del mes siguiente a su elaboracion.»

Quince. Se modifica el apartado 1 del articulo 30, con la siguiente redaccion:

«1. Las IIC deberan hacer publico cualquier hecho especificamente relevante para la situaciéon o el
desenvolvimiento de la institucién, mediante su inmediata comunicacion a la CNMV, posterior difusion
por esta e inclusién en el informe (...) anual o semestral inmediato. Se consideraran hechos
especificamente relevantes para la institucion aquellos cuyo conocimiento pueda afectar a un inversor
razonablemente para adquirir o transmitir las acciones o participaciones de la instituciéon y, por tanto,
pueda influir de forma sensible en su valor liquidativo y, en particular:

a) Toda reduccion del capital en circulacion de las sociedades de inversién que signifique una variacion
superior al 20% de aquel.

11
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b) Todo reembolso en los fondos de inversion que suponga una disminucion superior al 20% del
patrimonio.

A los efectos del computo de los porcentajes establecidos en este parrafo segundo y en el anterior,
seran tenidas en cuenta las reducciones o reembolsos realizados en un solo acto. No obstante, cuando
los limites se alcancen a través de sucesivas reducciones de capital o reembolsos solicitados por un
mismo participe o por varios participes pertenecientes al mismo grupo en un periodo de dos meses,
también se considerara como hecho relevante el conjunto de reducciones de capital o reembolsos.

¢) Toda operacién de endeudamiento, desde el momento en que implique que las obligaciones frente a
terceros excedan del 5% del patrimonio de la IIC.

d) La sustitucion de la SGIIC o del depositario de fondos de inversion, asi como los cambios que se
produzcan en el control de los mismos.

En el supuesto de sustitucion de la SGIIC o del depositario, la comunicacién a la CNMV se entendera
efectuada cuando se autorice la sustitucion.

e) Todas aquellas decisiones que den lugar a la obligacién de actualizar los elementos esenciales del
folleto informativo.»

Dieciséis. Se modifica el articulo 53, con la siguiente redaccion:
«Articulo 53. Liquidez.

1. Para dar cumplimiento al principio de liquidez, las IIC de caracter financiero deberan disponer de un
nivel suficiente de activos que reuna los siguientes requisitos:

a) Que los activos puedan venderse con rapidez y a un precio proximo a aquel por el que se hayan
valorado antes de la venta,

b) que permita a la IIC, tanto en condiciones de liquidez normales como excepcionales, atender los
reembolsos en los plazos establecidos en este real decreto y su normativa de desarrollo asi como en el
reglamento de gestién del fondo de inversion o en los documentos constitutivos de la sociedad de
inversion de que se trate, asi como garantizar la liquidacion de las operaciones comprometidas, y

C) que sea congruente con la politica de gestion de la liquidez global de la IIC, la cual necesariamente
debera evaluarse utilizando pruebas de resistencia o tension.

2. La sociedad gestora o, en el caso de ser autogestionada, la SICAV debera contar con sistemas
internos de control de la profundidad del mercado de los valores en que invierte considerando la
negociacién habitual y el volumen invertido, para procurar una liquidacion ordenada de las posiciones de
la IIC a través de los mecanismos normales de contratacion. Los documentos informativos de la IIC
deberan contener una explicacion sobre la politica adoptada a este respecto.»

Diecisiete. Se modifica el articulo 73, con la siguiente redaccién:
12
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«Articulo 73. Disposiciones especiales de las lIC de inversién libre

1. A las lIC a las que se refiere este articulo les seran aplicables las reglas sobre IIC de caracter
financiero contenidas en este reglamento, con las siguientes excepciones:

a) Las IIC de inversion libre tendran como minimo 25 accionistas o participes.

b) Las suscripciones y reembolsos de los fondos de inversién o, en su caso, las adquisiciones y ventas
de las acciones de las sociedades de inversion podran efectuarse, siempre que el folleto lo establezca,
mediante entrega de activos e instrumentos financieros aptos para la inversion, adecuados a la vocacion
inversora de la IIC.

c) El valor liquidativo de las acciones y participaciones debera calcularse, al menos, trimestralmente. No
obstante, cuando asi lo exijan las inversiones previstas, el valor liquidativo podra ser calculado con una
periodicidad no superior a la semestral. Las suscripciones y reembolsos de los fondos o, en su caso, las
adquisiciones y ventas de las acciones de las sociedades de inversidon se realizaran con la misma
periodicidad que el calculo del valor liquidativo. No obstante, una IIC de inversion libre podra no otorgar
derecho de reembolso en todas las fechas de calculo del valor liquidativo cuando asi lo exijan las
inversiones previstas, debiendo figurar expresamente dicha circunstancia en el folleto informativo.

d) La CNMV podra autorizar, teniendo en cuenta las inversiones previstas, que las IIC de inversién libre
establezcan periodos minimos de permanencia para sus accionistas o participes pudiendo llegar tales
periodos al plazo previsto para la liguidacién de las inversiones que efectuen. Dicha exigencia, que sera
aplicable para cada una de las aportaciones realizadas, debera constar en el folleto de la institucion.

e) La IIC de inversion libre que garantice el reembolso con cargo a su patrimonio podra establecer un
limite maximo al importe de los reembolsos en una determinada fecha, debiéndose aplicar reglas de
prorrateo cuando las peticiones de reembolsos superen ese limite maximo. Para una peticion de
reembolso determinada el prorrateo podra aplicarse solo una vez. Cuando el socio o participe no haya
renunciado expresamente, la parte no abonada sera reembolsada con prioridad en la siguiente fecha de
calculo de valor liquidativo en la que la IIC disponga de la liquidez necesaria y sera calculada conforme
al mismo. Estas circunstancias deberan constar en el folleto informativo.

f) No les resultaran de aplicacion las previsiones de este reglamento sobre los limites maximos vy las
formas de calculo de las comisiones de gestidn, depdsito, suscripcion y reembolso.

g) La lIC de inversion libre podra establecer periodos de preaviso para las suscripciones y los
reembolsos, cualquiera que sea su cuantia. Dicha circunstancia debera constar en el folleto.

h) No les resultara de aplicacion lo dispuesto en el articulo 78.5 sobre el plazo maximo para el pago del
reembolso. No obstante, el pago del reembolso debera realizarse antes de que transcurra el doble del
periodo de calculo del valor liquidativo a contar desde la fecha a la que corresponda el valor liquidativo
aplicable, siendo este ultimo el primero calculado con posterioridad al vencimiento del preaviso, y
siempre, en todo caso, antes de expirar los nueve meses posteriores a la fecha en que se produjo el
preaviso. Dichas circunstancias deberan constar en el folleto.
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i) Podran invertir, atendiendo a los principios de liquidez, diversificacion del riesgo y transparencia que
se recogen en el articulo 23 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, en activos e instrumentos financieros
de los relacionados en el articulo 30.1 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, siempre que el activo
subyacente en el caso de instrumentos derivados consista en activos o instrumentos mencionados en el
articulo 48.1.f); en materias primas para las que exista un mercado secundario de negociacién; acciones
o participaciones en [IC de inversion libre, asi como en instituciones extranjeras similares a éstas;
cualquier otro activo subyacente cuya utilizacién haya sido autorizada por la CNMV; o cualquier
combinacién de los mencionados en las letras anteriores.

Adicionalmente, y sin que les sea de aplicacion el principio de liquidez, podran invertir en facturas,
préstamos, efectos comerciales de uso habitual en el ambito del trafico mercantil y otros activos de
naturaleza similar, en activos financieros vinculados a estrategias de inversion con un horizonte temporal
superior a un afio y en instrumentos financieros derivados, cualquiera que sea la naturaleza del
subyacente siempre que su liquidaciéon no suponga la incorporacion al patrimonio de la IICIL de un
activo no financiero. Asimismo podran otorgar préstamos (...). A estas IIC no les resultara de aplicacion
lo previsto en el articulo 30.4 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre

A las IIC previstas en este articulo no les seran de aplicacion las reglas sobre inversiones contenidas en
la seccion 1.2 del capitulo | del titulo 11l de este reglamento.

En todo caso, solo podran invertir en aquellas titulizaciones cuyo originador retenga al menos el 5 por
ciento conforme a lo dispuesto en el Reglamento Delegado (UE) n.° 231/2013 de la Comision, de 19 de
diciembre de 2012, y estén sometidas a los limites de las posiciones de titulizacion previstos en dicho
reglamento delegado.

j) Las IICIL solo podran endeudarse siempre que dicho endeudamiento no supere en cinco veces el
valor de su patrimonio y éste sea congruente con la implementacién de su politica y estrategia de
inversion. No les seran de aplicacion los limites generales previstos en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, para la pignoracion de activos.

Las IICIL cuya politica de inversion consista en la concesién de préstamos, no podran endeudarse.

En el folleto informativo se incluira informacion sobre los criterios que la IIC o la sociedad gestora han
decidido aplicar en la valoracién de los activos, la posible existencia de conflictos de interés al realizar
operaciones vinculadas, las comisiones y gastos aplicables a la IIC y a los inversores y los preavisos
minimos exigibles para realizar los reembolsos que garanticen una adecuada gestion de la liquidez de la
lIC.

k) El sistema de gestion del riesgo a que se refiere el articulo 52.1 debera controlar el incumplimiento de
sus compromisos de reembolso de efectivo o de entrega de valores y debera incluir la realizacion
periodica de ejercicios de simulaciéon, que permitan conocer el efecto sobre la capacidad de
cumplimiento de las obligaciones de la IIC en el caso de una evolucion adversa del mercado. No les
sera aplicable el apartado 2 del mencionado articulo.

[) Con anterioridad a la suscripcién o adquisicion de las participaciones o de las acciones de estas IIC, el
inversor debera dejar constancia por escrito de que conoce los riesgos inherentes a la inversion. El
cumplimiento de esta obligacién se entendera sin perjuicio del respeto en todo momento, por parte de

14



SECRETARIA DE ESTADO

MINISTERIO DE ASUNTOS DE ECONOMIA Y APOYO A LA EMPRESA
ECONOMICOS Y SECRETARIA GENERAL DEL TESORO
TRANSFORMACION DIGITAL Y FINANCIACION INTERNACIONAL

DIRECCION GENERAL DEL TESORO Y
POLITICA FINANCIERA

S.G. DE LEGISLACION DE MERCADO DE
VALORES E INSTRUMENTOS FINANCIEROS

estas IIC, a las normas de conducta previstas en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, en este reglamento
y en sus normas de desarrollo.

La exigencia del documento en el que conste por escrito el consentimiento anterior no sera aplicable a
los clientes profesionales tal y como estan definidos en los articulos 205 y 206 del texto refundido de la
Ley del Mercado de Valores, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre.
Tampoco sera exigible dicho documento cuando existan contratos de gestién discrecional de carteras
que autoricen a invertir en este tipo de IIC e incluyan advertencias equivalentes a las del documento
citado.

m) Estas IIC se inscribiran en un registro especial creado a tal efecto en la CNMV.

n) La CNMV determinara el grado de detalle con el que, conforme al articulo 17.5 de la Ley 35/2003, de
4 de noviembre, estas instituciones informaran sobre su cartera de titulos, sin que les resulte de
aplicacion a este respecto el articulo 26.1.d) de este reglamento en relacién con los informes anual y
semestral (...).

i) La CNMV determinara el régimen de utilizacién de valores liquidativos estimados para estas IIC.

2. La Ministra de Asuntos Econdmicos y Transformacién Digital podra, para proteger la integridad del
mercado, establecer excepciones temporales al régimen previsto en este articulo, con caracter general o
individual, para uno o varios fondos, o para uno o varios de los requisitos establecidos en los parrafos
anteriores. La CNMV desarrollara el contenido del documento a que se refiere la letra |) el cual debera
reflejar con claridad los riesgos que implica la inversion, asi como permitir al inversor un adecuado
conocimiento de aquellos.

3. Asimismo, la CNMV establecera los requisitos especificos que han de tener las sociedades gestoras
de este tipo de IIC. En cumplimiento de lo previsto en el articulo 43.1.i) y j) de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, entre los requisitos que han de cumplir se incluiran en todo caso:

a) Disponer de medios humanos y materiales necesarios que permitan efectuar un adecuado control de
riesgos, incluyendo sistemas de control y medicion de riesgos, y que permitan efectuar una valoracion
previa y un seguimiento continuo de las inversiones.

b) Contar con procedimientos adecuados de seleccion de inversiones.

4. Adicionalmente, la CNMV podra establecer, entre otros requisitos, exigencias adicionales de recursos
propios a las sociedades gestoras que gestionen este tipo de IIC.

5. Las sociedades gestoras que gestionen IICIL que inviertan en facturas, préstamos y efectos
comerciales de uso habitual en el ambito del trafico mercantil, y que otorguen préstamos, deberan
cumplir, adicionalmente, con los siguientes requisitos:

a) Dotarse de un procedimiento de gestion del riesgo de crédito asi como de un sistema de valoracion y

clasificacion de los préstamos, que debera prever un seguimiento reforzado de créditos que presenten
riesgos superiores. Adicionalmente, deberan disponer de un procedimiento de analisis y evaluacion de la
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solvencia de los prestatarios, tanto con caracter previo como de manera periddica. Dicho procedimiento
incorporara los criterios con base en los cuales se podran conceder préstamos o invertir en ellos.

b) En el folleto se deberan incluir advertencias sobre los riesgos especificos de este tipo de inversiones
y detalles sobre los criterios empleados para la valoracién del crédito y el proceso de analisis,
evaluacion y concesion de los préstamos. En la informacion publica periddica se informara de cada
préstamo y, en particular, se identificaran los préstamos calificados como dudosos, que presenten
impagos, que se encuentren en proceso de ejecucién y cuya situacion de solvencia haya cambiado
respecto del periodo precedente.

c) La cartera de facturas, préstamos y otros efectos comerciales debera estar suficientemente
diversificada a nivel de prestatarios o deudores y en el folleto se debera prever el plazo necesario para
lograr dicha diversificacion. Si a la IICIL le resultara imposible alcanzarla, la gestora debera revisar la
estrategia de inversion e informar a los inversores de la nueva estrategia de inversién, o, en su caso, de
la disolucion de la IICIL.

d) Las IICIL no concederan préstamos ni invertiran en préstamos concedidos a personas fisicas, a los
accionistas o participes de las IICIL, a otras IIC, a las personas o entidades vinculadas de conformidad
con el articulo 67 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, ni a las entidades reguladas en la Ley 22/2014,
de 12 de noviembre.

e) Las lICIL podran invertir solamente en préstamos previamente concedidos con una antelacion de al
menos 3 afos.

La CNMV podra establecer requisitos adicionales a las sociedades gestoras a las que hace referencia
este apartado 5.

6. Las acciones v participaciones de las IICIL, se podran comercializar, de acuerdo con el articulo 2.1 de
la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, entre inversores profesionales tal y como se definen en el articulo
205 y 206 del texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por el Real Decreto
Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, asi como entre inversores no profesionales cuando tales
inversores realicen un desembolso minimo inicial de 100.000 euros.

No obstante lo previsto en el apartado anterior, las IICIL podran también comercializarse entre
inversores no_profesionales cuando estos realicen su inversion atendiendo una recomendacion
personalizada de un intermediario que les preste el servicio de asesoramiento, siempre que, en el caso
de que su patrimonio financiero no supere los 500.000 euros, la inversién sea como minimo de 10.000
euros, y se mantenga, y no represente a su vez mas del 10% de dicho patrimonio.

Adicionalmente, las acciones o participaciones de las IICIL podran suscribirse o adquirirse a iniciativa del
inversor no profesional mediante un desembolso minimo inicial de 100.000 euros.»

Dieciocho. Se modifica el apartado 1 del articulo 74, con la siguiente redaccion:

«1. A las lIC a las que se refiere este articulo les seran aplicables las reglas sobre IIC de caracter
financiero contenidas en este reglamento, con las siguientes excepciones:
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a) Deberan invertir al menos el 60% de su patrimonio en IIC de inversion libre a las que se refiere el
articulo anterior constituidas en Espafa y en |IC extranjeras similares, o bien domiciliadas en paises
pertenecientes a la Unién Europea o a la OCDE, o bien cuya gestion haya sido encomendada a una
sociedad gestora sujeta a supervision con domicilio en un pais perteneciente a la Uniéon Europea o a la
OCDE.

b) No podran invertir mas del 10% de su patrimonio en una unica |IC de las que se refiere el parrafo
anterior. El exceso sobre dicho limite podra regularizarse por la IIC en el plazo de un afo contado
desde el momento en que se produjo, siempre que dicho exceso se haya producido con posterioridad a
la fecha de la ultima adquisicion parcial o total de los valores en cuestién. No obstante, cuando el
exceso supere los limites en mas de un 35%, la IIC de IIC de inversion libre debera reducir dicho
exceso a un porcentaje inferior al 35% del limite en el plazo de seis meses, sin perjuicio de la
regularizacion total en el plazo de un afio.

c) El valor liquidativo de las acciones y participaciones debera calcularse, al menos, trimestralmente. No
obstante, cuando asi lo exijan las inversiones previstas, el valor liquidativo podra ser calculado con una
periodicidad no superior a la semestral. Las suscripciones y reembolsos de los fondos o, en su caso, las
adquisiciones y ventas de las acciones de las sociedades de inversion se realizaran con la misma
periodicidad que el calculo del valor liquidativo. No obstante, cuando asi lo exijan las inversiones
previstas y teniendo en cuenta su politica de comercializacién, una IIC de IIC de inversién libre podra no
otorgar derecho de reembolso en todas las fechas de calculo del valor liquidativo, siempre que dicha
condicion figure expresamente en el folleto informativo.

d) La CNMV podra autorizar, cuando asi lo exijan las inversiones previstas y teniendo en cuenta la
politica de comercializacion de la institucién, que las IIC de IIC de inversién libre establezcan periodos
minimos de permanencia para sus accionistas o participes pudiendo llegar tales periodos al plazo
previsto para la liquidacion de las inversiones que efectuen. Dicha exigencia, que sera aplicable a cada
una de las aportaciones realizadas, debera constar en el folleto de la institucion.

e) La CNMV podra autorizar, en funcion de la politica de inversiéon y teniendo en cuenta la politica de
comercializacién, que las IIC de IIC de inversion libre que garanticen el reembolso con cargo a su
patrimonio establezcan un limite maximo al importe de los reembolsos en una determinada fecha,
debiéndose aplicar reglas de prorrateo cuando las peticiones de reembolsos superen ese limite
maximo. Para una peticion de reembolso determinada el prorrateo podra aplicarse solo una vez.
Cuando el socio o participe no haya renunciado expresamente, la parte no abonada sera reembolsada
con prioridad en la siguiente fecha de calculo de valor liquidativo en la que la IIC disponga de la liquidez
necesaria y sera calculada conforme al mismo. Estas circunstancias deberan constar en el folleto
informativo.

f) No les resultaran de aplicacion las previsiones de este reglamento sobre los limites maximos y las
formas de calculo de las comisiones de gestidn, depdsito, suscripcion y reembolso.

g) La CNMV podra autorizar, en funcién de la politica de inversién de la institucion y teniendo en cuenta
su politica de comercializacion, que la IIC establezca periodos de preaviso para las suscripciones y los
reembolsos, cualquiera que sea su cuantia. Dicha circunstancia debera constar en el folleto. Tales
periodos de preaviso no podran ser superiores en mas de 15 dias naturales al periodo de calculo del
valor liquidativo.
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h) La CNMV podra autorizar, en funcién de la politica de inversion de la institucion y teniendo en cuenta
su politica de comercializacion que la IIC no aplique lo dispuesto en el articulo 78.5 de este reglamento
sobre el plazo maximo para el pago del reembolso. No obstante, el pago del reembolso debera
realizarse antes de que transcurra el doble del periodo de calculo del valor liquidativo, a contar desde la
fecha a la que corresponda el valor liquidativo aplicable, siendo este ultimo el primero calculado con
posterioridad al vencimiento del preaviso, y siempre, en todo caso, antes de expirar los seis meses
posteriores a la fecha en que se produjo el preaviso. Dichas circunstancias deberan constar en el
folleto.

i) Estas IIC se inscribiran en un registro especial creado a tal efecto en la CNMV.

j) Con anterioridad a la suscripcion de las participaciones o a la adquisicion de las acciones, el inversor
debera dejar constancia por escrito de que conoce los riesgos inherentes a la inversién. El
cumplimiento de esta obligacion se entendera sin perjuicio del respeto en todo momento, por parte de
estas IIC, a las normas de conducta previstas en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, en este
reglamento y en sus normas de desarrollo. Para estas |IC también sera de aplicacion lo dispuesto en el
parrafo segundo de la letra n del articulo anterior.

k) En el folleto y en el documento con los datos fundamentales para el inversor se recogera la
informacion prevista en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y en el articulo 23 de este reglamento, con
especial detalle de la informacion concerniente al objetivo, la politica de inversién y los riesgos
inherentes a esta, al perfil de riesgo de la IIC y de los inversores a los que se dirige, al preaviso minimo
suficiente para realizar los reembolsos de las acciones o participaciones sin que ello perjudique a los
demas inversores y las comisiones y gastos que directa o indirectamente soportara la IIC. Debera
incluirse en el folleto, en el documento con los datos fundamentales para el inversor y en toda
publicacion de promocion de la IIC de forma bien visible los especiales riesgos que puede comportar,
en su caso, la inversion en estas IIC.

I) No sera exigible que los informes anuales y semestrales (...) de la IIC contengan la informacion
recogida en la letra d) del articulo 26.1 de este reglamento referente a la cartera de valores. No
obstante, la CNMV podra determinar el detalle con el que se informara de la cartera de titulos de estas
instituciones.

m) La CNMV determinara el régimen de utilizacion de valores liquidativos estimados para estas IIC.

n) La CNMV podra ampliar excepcionalmente el plazo maximo de endeudamiento establecido en el
articulo 71.1 cuando una de estas IIC se encuentre en una situacion de graves dificultades de
tesoreria.»

Diecinueve. Se modifica el articulo 75, con la siguiente redaccion:

«Articulo 75. Fondos y compartimentos de propdsito especial.

1. Cuando por circunstancias excepcionales relativas a los instrumentos financieros en los que haya
invertido una IIC, a sus emisores o0 a los mercados, no resulte posible la valoraciéon o la venta a su valor
razonable de dichos instrumentos; dichos activos representen mas del 1% del patrimonio de la IIC, y se

deriven perjuicios graves en términos de equidad para los intereses de participes o accionistas, la
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sociedad gestora o la sociedad de inversién, con el conocimiento del depositario, podra escindir la IIC
original traspasando los activos afectados por estas circunstancias a un fondo de propdsito especial, de
nueva creacion, que estara constituido exclusivamente por dichos activos.

En el caso de que la IIC original tenga forma de fondo, el traspaso de los activos afectados podra
realizarse también, a eleccion de la gestora, a un compartimento de propdsito especial, de nueva
creacion.

Para la estimacion del porcentaje sefalado en el primer parrafo de este apartado, la sociedad gestora o
la sociedad de inversion podra recurrir a la ultima valoracion conocida de los activos afectados o a
cualquier otra técnica de valoracion de general aceptacion.

2. Los participes o accionistas de la IIC original existentes en el momento en que produzcan las
circunstancias mencionadas en el apartado anterior, recibirdn en proporcién a su inversion en la IIC
original, participaciones del fondo o compartimento de propdsito especial resultante.

3. La creacioén del fondo o compartimento de propdsito especial sera objeto de comunicacion previa a la
CNMV, a efectos de inscripcion en el correspondiente registro y tendra la consideracion de hecho
relevante en los términos del articulo 30. Asimismo, dicha creacién se comunicara por escrito a los
participes o accionistas de la IIC original, con indicacion de las causas que motivaron la creacion del
fondo o compartimento de propésito especial y las condiciones que rijan el mismo.

4. El fondo o compartimento de propésito especial resultante se regira por las previsiones aplicables a
los fondos o compartimentos, con las siguientes excepciones:

a) No les seran de aplicacién las reglas sobre inversiones contenidas en la seccion | del capitulo | del
titulo III.

b) No deberan disponer de un patrimonio minimo de acuerdo al articulo 76 del reglamento.

c) El calculo del valor liquidativo se realizara con la periodicidad de la IIC o compartimento originario. En
caso de que no sea posible calcular el valor liquidativo, se justificara tal circunstancia en la informacion
publica periddica.

d) Una vez creados, los fondos o compartimentos de propdsito especial resultantes no podran emitir
nuevas participaciones. Se debera solicitar a los participes la designacién de una cuenta a la que
realizar el reembolso, o de una lIC a la que realizar los traspasos de sus participaciones en el fondo o en
el compartimento de propdsito especial conforme a lo establecido en este articulo.

e) Cuando desaparezcan total o parcialmente las circunstancias a las que se refiere el apartado 1
anterior, se procedera con la mayor diligencia a la venta de los activos y al reparto proporcional de la
liquidez resultante entre los inversores del fondo o compartimento de propdsito especial resultante. A
medida que se obtenga liquidez por la venta de los activos, ésta se repartira mediante la realizacion de
pagos a cuenta, entre los inversores que optaron por el reembolso conforme a la letra anterior, a la
cuenta designada por los mismos.
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En el caso de los participes que optaron por designar una IIC a la que realizar traspasos, la liquidez
acumulada que les corresponda, resultante de la venta de los activos, se traspasara a la |IC elegida, una
vez liquidados todos los activos del fondo o compartimento de propdsito especial.

Asimismo, una vez liquidados todos los activos, se procedera a reembolsar las participaciones del fondo
o0 compartimento de propdsito especial resultante de aquellos participes a los que se le realizaron pagos
a cuenta.

Las cantidades no reclamadas, seran traspasadas a la |IC original, en caso de existir. En caso contrario
se traspasaran a un fondo con vocacién inversora monetario-

f) No se podran establecer comisiones ni descuentos de reembolso. Respecto a las comisiones de
gestion, depdsito y demas gastos a los que alude el articulo 5.11, unicamente se devengaran y
liquidaran cuando el fondo o compartimento de propésito especial resultante tenga liquidez suficiente. A
partir del sequndo afo desde la creacién del fondo o compartimento de propdsito especial resultante, la
comisién de gestidon tendra como limite maximo una tercera parte de la establecida en la IIC original, o el
0,20% del patrimonio gestionado, si aquélla resultara inferior a dicho porcentaje. La comisién de
depdsito tendra como limite maximo el establecido en la IIC original.

g) No se exigira folleto informativo.

h) La creacion del fondo o compartimento de propdsito especial resultante no dara lugar al derecho de
separacion recogido en el articulo 14.2.

i) En los informes periddicos del fondo o compartimento de propdsito especial resultante, se debera
incluir informacién sobre las circunstancias que motivaron su creacion, asi como la informacion sobre el
valor liquidativo de que se disponga, las perspectivas sobre la evolucion futura de los valores integrantes
en este fondo o compartimento resultante y cualquier otra informacion que se estime de interés.

5. Las SICAV cuyas acciones estén admitidas a negociacién en bolsas de valores u otros mercados
regulados o sistemas multilaterales de negociacion de valores, no podran crear compartimentos de
propésito especial debiendo adoptar necesariamente la figura de 1IC y no podran solicitar la admisién a
cotizacion en bolsas de valores u otros mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacion de
valores.

6. El régimen de traspasos establecido en el articulo 28 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, se podra
aplicar a los reembolsos de las participaciones representativas del fondo o compartimentos de propésito
especial resultante.

7. No sera de aplicacion a los fondos o compartimentos de propésito especial resultantes el régimen de
transformacion, fusién y escisién contenido en los articulos 25, 26 y 27 de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre.

8. Una vez satisfechos los reembolsos o realizados los traspasos de los inversores, procedera la

extincion del fondo o compartimento de propdsito especial resultante, que se comunicara a la CNMV
para su inscripcion en el registro correspondiente.»
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Veinte. Se modifica el apartado 7 del articulo 78, con la siguiente redaccion:

«7. Cuando la contratacion de valores cotizados hubiese sido suspendida y dichos valores y otros
similares, aun no cotizados, emitidos por la misma sociedad formen, parte del fondo, el reembolso y
suscripcion de la participacién se realizara al precio determinado conforme a los apartados anteriores,
siempre que la valoracién de los valores citados no exceda del 1% del valor del patrimonio y asi se
haya previsto en el reglamento del fondo.

En el caso contrario, la suscripcion y reembolso de participaciones se haran en efectivo por la parte del
precio de la participacion que no corresponda a los valores citados en el parrafo precedente, y la
diferencia se hara efectiva cuando se reanude la contratacion, habida cuenta de la cotizacion del primer
dia en que se produzca. En la suscripcion, el participe, y en los reembolsos, la SGIIC, hara constar que
se comprometen a hacer efectivas las diferencias calculadas en la forma expresada; la SGIIC debera
proceder a la compensacion de diferencias cuando el participe solicitase el reembolso de las
participaciones antes de superarse las circunstancias que dieron lugar a su débito.

No obstante, cuando la contratacién de valores cotizados hubiese sido suspendida, debido a causas
técnicas o de otra indole que afecten a la contrataciéon de todo un mercado o sistemas organizados de
contratacion, y siempre que tales valores representen mas del 80% del valor del patrimonio del fondo, la
SGIIC podra suspender el reembolso y suscripcidn de participaciones hasta que se solventen las
causas que dieron origen a la suspension, previa comunicacion a la CNMV. »

Veintiuno. Se modifica el apartado 6 del articulo 79, con la siguiente redaccion:

«6. La adquisicion en bolsa de valores de participaciones de fondos de inversion cotizados estara
exenta de la obligacion de entrega gratuita del documento con los datos fundamentales para el inversor
y del ultimo informe semestral. En cualquier caso, previa solicitud, se debera entregar el folleto y el
ultimo informe anual publicado»

Veintidés. Se modifica el apartado 1 del articulo 81, con la siguiente redaccion:
«1. A los efectos del célculo del valor liquidativo, sera de aplicacién lo dispuesto en el articulo 78.

Las amortizaciones de los bienes muebles o inmuebles que formen parte del activo, los impuestos que
graven el beneficio social y todos los gastos de funcionamiento deberan aprovisionarse diariamente
para la determinacion exacta del valor del patrimonio de la sociedad.

A los efectos del parrafo anterior, debera formularse, antes del comienzo de cada ejercicio, una
prevision de los gastos que puedan devengarse en él. Esta previsidn debera hacerse publica en el
primer mes del ejercicio (...). Estaran excluidas de este deber las SICAV que hayan delegado en una
SGIIC todas sus funciones de gestion, administracion y representacion.»

Veintitrés. Se modifica el apartado 2 del articulo 89, con la siguiente redaccion:
«2. El saldo vivo de las financiaciones ajenas en ningun momento podra superar el 50% del patrimonio
de la institucion y se debera proporcionar informacién a los inversores en la memoria anual (...) sobre el

montante de las obligaciones frente a terceros. En el computo de dicho limite no se incluira la cuantia

21



SECRETARIA DE ESTADO

MINISTERIO DE ASUNTOS DE ECONOMIA Y APOYO A LA EMPRESA
ECONOMICOS Y SECRETARIA GENERAL DEL TESORO
TRANSFORMACION DIGITAL Y FINANCIACION INTERNACIONAL

DIRECCION GENERAL DEL TESORO Y
POLITICA FINANCIERA

S.G. DE LEGISLACION DE MERCADO DE
VALORES E INSTRUMENTOS FINANCIEROS

de la financiacién que pueda obtenerse en virtud de lo establecido en la normativa del régimen de
proteccién publica de la vivienda.»

Veinticuatro. Se modifica el apartado 3 del articulo 92, con la siguiente redaccion:

«3. Las aportaciones para la constitucion o ampliacién del capital podran efectuarse también en
inmuebles. En este caso, los bienes inmuebles deberan tasarse en el momento de su aportacién. Dicha
tasacion podra ser la misma que la exigida por el articulo 67 del texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio; a dicho fin, el
experto independiente designado por el Registrador Mercantil habra de ser una de las sociedades de
tasacién previstas en la legislacion del mercado hipotecario. Asimismo, cuando la aportacion se realice
en la constitucion, la operacion debera reflejarse en la memoria explicativa de la IIC presentada con
caracter previo a la autorizacién del proyecto de constitucion. En el caso de aportaciones posteriores, la
informacion se recogera en el informe semestral inmediatamente posterior a la operacion.»

Veinticinco. Se modifica el apartado 2 del articulo 93, con la siguiente redaccion:

«2. Las aportaciones para la constitucién o ampliacion del patrimonio podran efectuarse también en
inmuebles. En el caso de la aportacion de inmuebles para la constitucion, se debera reflejar dicha
operacion en la memoria explicativa de la institucién presentada con caracter previo a la autorizacion
del proyecto de constitucién; en el caso de que se trate de aportaciones posteriores a la constitucion, la
informacion se recogera en el informe semestral del fondo inmediatamente posterior a la operacion. Los
reglamentos de los fondos podran limitar la proporcion de la aportacion que se podra realizar en
especie, asi como imponer limitaciones a los participes que hayan efectuado menos de un porcentaje
de su aportacion en efectivo y deseen obtener el reembolso de su participacion antes de un plazo
determinado; también podran aplicar descuentos a favor del fondo en estos casos»

Veintiséis. Se modifica el articulo 104, con la siguiente redaccion:

«Articulo 104. Diversificacion de riesgos.

Las inversiones de las SGIIC en efectivo o en instrumentos financieros emitidos o avalados por una
misma entidad, o por entidades pertenecientes al mismo grupo econémico, no podran superar el 25%
de los recursos propios de la SGIIC. A estos efectos, las inversiones se computaran por su valor
contable.

No estaran sujetas al limite previsto en el parrafo anterior las inversiones en valores emitidos o
avalados por un Estado Miembro de la Uniéon Europea, las comunidades autonomas y otros Estados
Miembros de la OCDE que cuenten con una_calificacion _de solvencia, otorgada por una agencia
especializada de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espana. »

Veintisiete. Se modifica el articulo 108, con la siguiente redaccion:
«Articulo 108. Requisitos de la solicitud.

La solicitud de autorizacion para la creacién de una SGIIC debera ir acompanada de los siguientes
documentos:
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a) El proyecto de estatutos sociales acompafado de una certificacion registral negativa de la
denominacion social propuesta.

b) El programa de actividades en el que, de modo especifico, deben contar las actividades que se
pretenden realizar de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 40 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
y una descripcién del plan de negocio de la SGIIC.

El programa de actividades de las SGIIC se hara constar en los registros de la CNMV en la forma que
esta determine.

¢) Una descripciéon de la organizacién administrativa y contable, de los medios técnicos y humanos
adecuados a su programa de actividades, de los procedimientos de control interno y de acceso y
salvaguardia de los sistemas informaticos, asi como de los procedimientos y érganos adecuados de
control interno y de comunicacion para prevenir e impedir la realizacion de operaciones relacionadas
con el blanqueo de capitales en las condiciones establecidas en capitulo Il del reglamento de la Ley
10/2010, de 28 de abril, de prevencién del blanqueo de capitales y de la financiacion del terrorismo,
aprobado por el Real Decreto 304/2014, de 5 de mayo, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley
10/2010, de 28 de abril, de prevencion del blanqueo de capitales y de la financiacion del terrorismo. La
descripcion ira acompanada, cuando fuera necesario, del correspondiente informe elaborado por un
experto independiente.

d) Una relacién de accionistas con indicacion de su participacién en el capital social. En el caso de
accionistas que vayan a poseer una participacion significativa, se aportara, ademas, si son personas
fisicas, informacién sobre su trayectoria y actividad profesional, y si son personas juridicas, sus
estatutos sociales, las cuentas anuales y el informe de gestion, con los informes de auditoria, si los
hubiese, de los ultimos dos ejercicios, la composicion de sus érganos de administracion y la estructura
detallada del grupo al que eventualmente pertenezcan.

e) Una relacién de personas que vayan a integrar el consejo de administracion y de quienes hayan de
ejercer como directores generales o asimilados, con informacion detallada sobre la trayectoria y
actividad profesional de todos ellos.

El cumplimiento de los requisitos de honorabilidad, conocimientos y experiencia que establece el
articulo 43.h) de la ley 35/2003, de 4 de noviembre, se valoraran de conformidad con los criterios
contenidos en los articulos 14 bis, ter, quater y sexies del Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero,
sobre el régimen juridico de las empresas de servicios de inversion y de las demas entidades que
prestan servicios de inversion y por el que se modifica parcialmente el Reglamento de la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, aprobado por el Real Decreto 1309/2005,
de 4 de noviembre.

f) Las politicas y practicas remunerativas establecidas para los altos directivos, los responsables de
asumir riesgos, los que ejerzan funciones de control, asi como cualquier empleado incluido en el mismo
grupo de remuneracion que los anteriores, las cuales deberan ser acordes con una gestion racional y
eficaz del riesgo, de forma que no se induzca a la asuncion de riesgos incompatibles con el perfil de
riesgo de los vehiculos que gestionan.
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g) Informacion sobre las disposiciones adoptadas para la delegacion y subdelegacién de funciones en
terceros.»

Veintiocho. Se modifica el articulo 118 con la siguiente redaccion:
«Articulo 118. Sustitucion.

1. En caso de cesacion de la SGIIC por iniciacién de procedimiento concursal o por cualquier otra
causa, la gestion de las IIC por aquella gestionada quedara encargada en forma automatica y
provisional a su depositario, a quien competera el ejercicio de todas las funciones propias de aquella. Si
en el plazo de tres meses, prorrogable, no surgiera una nueva SGIIC inscrita en el registro
correspondiente de la CNMV vy dispuesta a encargarse de la gestion, el fondo quedara disuelto y se
abrira el periodo de liquidacion. La liquidacion se realizara por el depositario en la forma prevista en el
articulo 35.

2. En el caso de que la SGIIC sea sustituida, la gestora entrante debera tener acceso a los registros de
operaciones y a los registros de érdenes de suscripciones y reembolsos de la gestora sustituida de los
ultimos 5 afos. Adicionalmente, en el caso de que la gestora pierda su condicion por cualquiera de los
supuestos previstos en la normativa, esta debera conservar los registros de operaciones y los registros
de ordenes de suscripciones y reembolsos durante al menos 5 afos.

Los registros deben conservarse en un soporte que permita el acceso al supervisor con el objeto de que
pueda reconstruir cada paso del procesamiento de la orden, de que se pueda comprobar con facilidad
las correcciones o enmiendas introducidas en los registros y el contenido de éstos anterior a aquellas, y
de que no sea posible alterar o manipular los registros de ninguna otra forma.

3. La sustitucién de la SGIIC, asi como los cambios que se produzcan en su control, conferiran a los
participes un derecho al reembolso de sus participaciones, salvo en el caso previsto en el apartado 6 de
este articulo, en los términos establecidos en el articulo 12.2 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y
en el articulo 14 de este reglamento.

4. A los efectos del apartado precedente, se considerara que existe un cambio en el control de la SGIIC
cuando se acumule sobre una persona fisica o juridica distinta a la que lo ejerciera con anterioridad el
poder de decision sobre dicha sociedad.

5. La sustitucién y el cambio en el control a los que se refieren los apartados precedentes deberan ser
comunicados mediante hecho relevante a la CNMV.

6. En caso de revocacion, concurso o suspension de una SGIIC que lleve consigo su sustitucién, y no
pueda procederse de acuerdo con lo previsto en el apartado 1 de este articulo, la CNMV solicitara
manifestaciones de interés con el fin de encomendar la gestidén de las |IC gestionadas por aguélla a otra
SGIIC, en base al procedimiento desarrollado al efecto.

7. En caso de gue ninguna sociedad gestora manifieste interés en sustituir a la gestora saliente o,
existiendo manifestaciones de interés, ninguna cumpliese con los requisitos minimos requeridos por la
CNMV, esta podra designar de modo directo a una o varias entidades, en base al procedimiento
desarrollado al efecto.
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8. El procedimiento de solicitud de manifestaciones y designacioén aplicable a los apartados anteriores
debera reqirse por los principios de transparencia, libre concurrencia y neutralidad. »

Veintinueve. Se incluyen tres nuevos apartados 2, 3y 4 en el articulo 137, con la siguiente redaccion:

«2. En el caso de situaciones de concurso o suspension del depositario que deriven en su sustitucién, v
cuando gestora y depositario pertenezcan al mismo grupo, la CNMV podra solicitar manifestaciones de
interés en base al procedimiento desarrollado al efecto, con el fin de nombrar una nueva entidad

depositaria.

3. En caso de que ningun depositario manifestase su interés en sustituir al depositario saliente, o
existiendo manifestaciones de interés, ninguna cumpliese con los requisitos minimos establecidos en el
procedimiento previsto en el apartado anterior, la CNMV podra determinar la entidad o entidades que
deberan asumir tal funcion, en base al procedimiento desarrollado al efecto. »

4. Dichos procedimientos deberan reqirse por los principios de trasparencia, libre concurrencia vy
neutralidad.»

Treinta. Se modifica el apartado 1 del articulo 141, con la siguiente redaccion:

«1. Sera aplicable a las personas y entidades enumeradas en el articulo anterior el titulo IV sobre
normas de conducta aplicables a quienes presten servicios de inversion del Real Decreto 217/2008, de
15 de febrero (...).»

Treintaiuno. Se modifica el articulo 142, con la siguiente redaccion:
«Articulo 142. Reglamento interno de conducta.

1. Las SGIIC, las entidades depositarias, las IIC que revistan la forma de sociedad y cuya gestion no
esté encomendada a una SGIIC, las entidades diferentes de una SGIIC que gestionen los activos de
una lIC y las entidades comercializadoras podran elaborar un reglamento interno de conducta, de
obligado cumplimiento, que regulara la actuacién de sus o6rganos de administracion, empleados y
representantes.

Cuando las entidades referidas en el parrafo anterior ya tengan, en aplicacién de otra normativa, la
obligacion de elaborar un reglamento interno de conducta, podran integrar en este las normas
especificas referidas a su actividad en el ambito de la inversion colectiva.

2. Los reglamentos internos de conducta deberan estar inspirados en los principios citados en las
normas a que se refiere el articulo 65 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y en el Titulo IV (normas
de conducta aplicables a quienes presten servicios de inversion) del Real Decreto 217/2008.

4. El incumplimiento de lo previsto en los reglamentos internos de conducta, en cuanto su contenido
sea desarrollo de las disposiciones a que se refiere el articulo 134, podran dar lugar a la imposicion de
las correspondientes sanciones administrativas, en los términos previstos en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre.»
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Treintaidds. Se elimina la disposicion transitoria segunda.
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