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LEYES ORDINARIAS

JUAN CARLOS I,
REY DE ESPAIJA

A todos los que la presence vieren y entendieren,
Sabed : Que las Cortes Generates han qprobado

y Yo vengo cn sancionar la siguiente Ley :
La disposicibn transitoria cuarta de la Ley

61/1978, de 27 de diciembre, del Impuesto de So-
cicdades, obligb al Gobierno a remitir a las Cortes
Generates un proyecto de Ley sobre Instituciones
de Inversion Colectiva. Esta obligacibn, impuesta
en una norms fiscal, tiene su fundamentacibn en
consideraciones canto de orden puramente fiscal co-
mo de orden estrictamente financiero .
En efecto, desde el punto de vista fiscal, la nue-

va regulacibn de los Impuestos sobre la Rents de
las Personas Fisicas y de las Sociedades ha modifi-
cado el tradicional regimen fiscal do que gozaban
las Sociedades y Fondos de Inversion Mobiliaria,
planteando la necesidad do su adaptacibn a los prin-
cipios que inspiran la reforms fiscal .
De otro lado, desdc el punto de vista financiero,

es de destacar que la legislacibn espanola hoy vi-
gente en esta materia no responde a las exigencias
de un sistema financiero moderno. Las normal re-
Iativas a los Fondos de Inversicin Mobiliaria y So-
ciedades de Inversion Mobiliaria de capital fijo no
permiten una determinacibn suficientemente libre
de las Instituciones, estando su actuacibn coartada
poi una rigida regulacibn en aspectos accesorios de
su funcionamiento, poi to que se ticnen Institucio-
nes homog~neas y no diversas comp scria de de-
sear. Asimismo, las Sociedades de Inversion Mobi-
Iiaria de capital variable, previstas cn el Decreto-
Iey 7/1964, de 3U de abril, no han sido objeto do
desarrollo porque losprincipios contenidos en su ar-
ticulo 6." no convienen a un normal desenvolvimien-
to de su actividad y peculiaridades .

La reforms del sistema financiero ha perseguido
y pretende una actuacibn libre de las Instituciones
en el mercado, compatible con la seguridad de los
inversores, a la vez que foments y facilita las rela-
ciones de complementaricdad entre los diversos
mcrcados y activos financieros. Por ello, la activi-
dad de las Instituciones de Inversion Colectiva no
se limits a los valores mobiliarios tradicionales; si-
no que se amplia a coda la gams de activos finan-
cieros que se negocian en mercados habituates, ofi-
ciales o reconocidos, estableciendo las normal ade-
cuadas pats que las Instituciones puedan especiali-
zarse o adoptar objetivos y pautas de actuacibn
compatibles con sus apreciaciones en orden a ren-
tabilidad y riesgo .
AI mismo tiempo, al ampliarse las instituciones

con las Sociedades de capital variable, se abates to-
da la gams de posibilidades de liquidez y gestibn
poi parte de los inversores . Gestibn propia, a tro-
ves de los brganos propios, en las Sociedades . Ges-
tibn de terceros, basada en la confianza, en los fon-
dos . Liquidez a precio fijo, con cargo al propio pa-
trimonio, en los fondos ; liquidez a precio variable,
Begun el mercado, en las Sociedades de capital va-
riable, y en ambos casos sin que el patrimonio este
afecto directamente a la liquidez .

De otro lado, e1 principio de seguridad de los in-
versores exige e1 establecimiento de una normativa
b5sica que haga posible la regulacibn de las Insti-
tuciones de Inversion Colectiva no tipificadas en
una formula concreta ; de ahi que se prevea su so-
metimiento a las normas generates relativas a las
Instituciones reguladas en la Ley.
No puede, por ultimo, ignorarse la existencia de

un importante cuerpo juridico elaborado en las le-
gislaciones propias de los paises europeos y crista-
lizada, dcspues, en el derecho de la Comunidad
Econbmica Europea. Tal dcrccho comunitario
constituye un elemento de reflexibn pats el desarro-
IIo de las propias normas en materia de regulacibn
de las Institucioines de Inversion Colectiva.

TITULO PRELIMINAR

Articulo 1."-Ambito de aplicacidn

1 . A los efectos de la presence Ley, seran con-
sideradas como Instituciones de Inversion Colecti-
va las reguladas en su articulado y aqucllas que,
cualquicra que sea su objeto, capten publicamente
fondos, bienes o derechos del publico pats gestio-
narlos, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcibn do los resultados colectivos
mediante formulas juridical distintas del contrato
de sociedad .
En ningGn caso tendran la consideracibn de Ins-

tituciones de Inversion Colectiva los Bancos, Cajas
de Ahorro, Cooperativas de Crrtdito, Entidades de
Financiacibn, de Seguros y demos Instituciones Fi-
nancicras sujetas a una regulacibn especial .

2. Las Instituciones de Inversion Colectiva pue-
den see de dos closes : de caracter financiero, que
se caracterizan porque tienen como actividad prin-
cipal la inversion o gestibn de activos financieros,
tales como dinero, valores mobiliarios, pagar8s, te-
tras de cambio, certificados de depbsito y cuales-
quiera otros valores mercantiles, y de car3cter no fi-
nanciero, que operan principalmente sobre activos
de otra naturaleza .

TITULO PRIMERO
Instituciones de Inversion Colectiva de car3cter

fnanciero

CAPITULO PRIMERO

Disposiciones comunes

Articulo2.°-Tipos de Insrituciones de Inversion Co-
lectiva de car6cter financiero

1 . Son de caracter financiero las Instituciones
de Inversion Colectiva siguicntes :

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

Fondos de Inversion en activos del mercado mo-
netario .

c) Las demos cuyo objeto principal sea la inver-
sibn o gestibn de activos financieros, en las condi-
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clones y con los limites senalados en c1 numero 1
del articulo 1 ."
2 . Las Sociedades de Inversion Mobiliaria, de

capital fijo o variable, son aquellas Sociedades And-
nimas que tiepen por objeto exclusivo la adquisi-
cion, tenencia, disfrute, administracidn en general
y enajenacidn de valores mobiliarios y otros salvos
financieros, para compensar, por una adecuada
composici6n do sus salvos, los riesgos y los tipos
de rendimiento, sin participaciC~n mayoritaria eco-
n6mica o politics en otras Sociedades .

Los Fondos de Inversidn Mobiliaria son patrimo-
nios pertenecientes a una pluralidad de inversores,
cuyo derecho de propiedad sc represents mediante
un certificado de participacion, administrados por
una Sociedad Gestora a quien se atribuyen las fa-
cultadcs del dominio sin ser propietaria del Fondo,
con e1 concurso de un Depositario, y constituidos
con e1 exclusivo objeto de tenet la finalidad previs-
ta en e1 parrafo precedence mediante la realizaci8n
de las operaciones en el mencionadas, sin partici-
pacibn mayoritaria economics o politics en ningu-
na Socicdad .

Los Fondos de Inversion en salvos del mercado
monetario son patrimonios pertenecientes a una
pluralidad do inversorcs . administrados pot una So-
ciedad Gestora a quien se atribuye las facultades de
dominio sin scr propietaria del Fondo, con e1 con-
curso de un Depositario, constituidos con e1 exclu-
sivo objeto de la adquisicibn, tenencia, disfrutc, ad-
ministracidn en general y enajenacibn de salvos
financieros a corto plazo del mercado monetario,
pats compensar, poi una adecuada composicicin de
sun salvos, los riesgos y tipos de rendimiento.

Articulo 3."-Domicilio

Las Instituciones de Inversion Colectiva regula-
das en esta Lcy, asi como sun Gestores y Deposita-
rios, deberan estar domiciliadas en territorio es-
panol.

Articulo 4."-Norman generates sobre las inversiones

1 . Las Instituciones de Inversi8n Colectiva no
podrfin tenet mss de un 10 poi 100 de su salvo en
acciones, participacioncs, obligaciones o titulos va-
lores cn general, emitidos poi otras Instituciones de
Inversion Colectiva . No obstante, no podran for-
ma~ parse dcl patrimonio de los Fondos de Inver-
sion Mobiliaria y de Inversion en salvos del mer-
cado monetario certificados de participaci6n en
otros Fondos .

2. La inversi6n en titulos emitidos o avalados
poi una misma entidad no podr5 exceder, en su va-
lor nominal, del 5 poi 100 correspondiente a los ti-
tulos en circulacibn de aquella, salvo en los canon
excepcionales que se establezcan regtamentaria-
mente en atencion a circunstancias de interes pats
la economic national o en supuestos ajenos a la vo-
luntad de la Institution y sin que pueda exceder al
limite del 10 pot 100.
3 . EI importe efectivo de dicha inversion tam-

poco pods excederse de15 poi 100 del salvo de la
Instituci6n, salvo que sun Estatutos o Reglamentos

to permitan de forma express y en ellos se especi-
fique que no pueden sobrepasar por emisor e1 10
por 100 de aquel salvo . En cualquier caso, e1 im-
porte total de las inversiones en los emisores en los
que se superc e1 5 por 100, no exceder5 dcl 40 por
100 del salvo de la Institucibn .
4 . Las limitaciones contenidas en los numeros

2 y 3 de este' articulo no scrfin de aplicacion a los
titulos emitidos o avalados por e1 Estado y las Co-
munidades AutGnomas o, en su caso, las entidades
publican extranjeras y organismos internacionalcs
que se determinen reglamentariamente .
5. EI salvo de las Instituciones de Inversion

Colectiva no podra estar integrado en mss de un 25
por 100 por titulos emitidos por Sociedades perte-
necientes a un mismo grupo.

Los Estatutos o Rcglamentos do cads Institucibn
podran establecer, como tope, un porcentaje supe-
rior identificado express y precisamente a la Socie-
dad madre, dominance o individualizadora dcl gru-
po . En ningun caso podran establecerse o autori-
zarse limites pot encima del 25 pot 100 con carac-
ter gen~rico o indeterminado.

6. A los efectos de esta Ley se consideraran
pertenecientes a un mismo grupo las Sociedades
que constituyan una unidad de decision porque
cualquiera de ellas conirole directs o indirectamen-
te a las demas. Existc control de una Sociedad, do-
minada, poi otra parse, dominance, cuando con-
curra alguna de las siguicntes circunstancias :

a) La dominance poses la mayoria de votos o
dcl capital a la dominada .

b) La dominance. en virtud de acuerdos expre-
sos con otros accionistas o socios cooperadores de
la dominada, o con la propia dominada, o en vir-
tud do los Estatutos de esta,tenga en relacibn con
los organos de gobierno do la entidad dominada,
derechos iguales a los que ostentaria de tenet la ma-
yoria de los derechos de voto do los accionistas o
socios de la dominada .

c) La dominance tenga en e1 capital de la do-
minada una participation no inferior al porcentajc
que reglamentariamente establezca cl Gobierno, y
esta este sometida a la direcci6n units de aquella .
Se presume, salvo prueba en contrario, yue existe
direcci6n units cuando al menos la mitad mss uno
de los consejeros de la dominada neap consejeros o
altos directivos de la dominante o de otra domina-
da pot Esta .
A los derechos de la dominance se anadir5n los

que poses a traves de otras entidades dominadas o
de personas que actuen poi cuenta de la entidad do-
minance o de otras dominadas.

Articulo S."-Publicidad de participation signiji-
cativas .

La participacibn de cualquier socio o participe en
porcentaje igual o superior al 25 pot 100 del capital
social desembolsado o, en su trio, del patrimonio
de una Institution de Inversi6n Colectiva debts
hacerse publics en los terminos previstos en el ar-
ticulo 8." de esta Ley.

La participacitin que en la Sociedad Gestora os-
tente cualquier persona o grupo, en porcentaje su-
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perior al 25 por 100 del capital social desembolsa-
do, deber5 ser hecha publica en la forma prevista
en e1 p3rrafo anterior .

Para e1 cbmputo de las participaciones se tendr5n
en cuenta las correspondientes a los miembros del
Consejo de Administracibn y Directores de las So-
ciedades, sean directas o indirectas, en los mismos
t~rminos que los establecidos para la informacibn
burs5til .
La ocultacibn de la existencia de situaciones de

participacibn en los porcentajes significativos en las
Sociedades de capital fijo determinara que e1 socio
responsable quede obligado a aceptarla oferta de
vents que 1e formule cualquier otro socio referida
a sus acciones, por e1 valor liquidativo que tuviesen
las acciones al comienzo de dicha situacibn. Este de-
recho caducarfi a los tres meses de la publicacibn,
en la forma establecida anteriormente, de la situa-
cidn de participacibn significativa .

Artieulo 6."-Operaciones con los Administradores
o gestures

Las personas o Entidades que tengan encomen-
dada la gestibn y administracibn de Instituciones de
Inversibn Colectiva no podr~n comprar ni vender
para si mismas, ni directamente ni por persona in-
terpuesta, sus inversiones financieras ni ningun otro
elemento de sus activos .

Sin embargo, los Administradores o Consejeros
de las Sociedades de Inversion Mobiliaria y, en su
caso, de sus Gestures y de las Sociedades gestoras
de fondos podr3n adquirir para si los activos finan-
cieros contratados en los mercados a que se refiere
el articulo siguiente, siempre que el precio sea el de
cotizacibn official o, en su caso, el mfis ventajoso pa-
ra la Institucibn .
Las mismas normas se aplicar5n a los Adminis-

tradores o Consejeros de los depositarios .
En las Instituciones que Sean Sociedades, la Jun-

ta general podra autorizar operaciones concretas de
las contenidas en el p5rrafo primero .

Articulo 7."-Condicion general de los operaciones
sobre valores mobiliarios cotizados y otros activos
)inancieros

Cuando se trace de valores u otros activos finan-
cieros admitidos a cotizacibn official o con un mer-
cado organizado de funcionamiento regular abierto
al publico o, al menus, a las instituciones financie-
ras, las Instituciones de Inversion Colectiva debe-
r5n efectuar sus transacciones en ellos y actuaran
de tat modo que incidan de forma efectiva en los
precios con la concurrencia de ofertas y demandas
plurales, salvo que las operaciones se realicen en
condiciones mss favorables para las Instituciones .
En todo caso podr5n concurrir a Ias subastas de

Deuda Publics con peticiones de cualquier clase .

Articulo 8.°-Registro, autorizaci6n, informacidn y
denominacion exclusive.

1 . Quienes pretendan constituir una Institucibn
de Inversion Colectiva deber5n obtener del Minis-
terio de Economic y Hacienda autorizacibn previa

del proyecto de Estatuto o Reglamento, en to que
se refiere a las materias reguladas especificamente
en esta Ley .

La Administracibn deber5 resolver, en e1 plazo
de seis meses, mediante resolucibn motivada, en-
tendiendose, en caso contrario, que e1 proyecto pre-
sentado ha sido qprobado . Si la resolucibn de la Ad-
ministracion fuere denegatoria de la autorizacibn
solicitada, deberfi expresar los defectos u omisiones
que, a su juicio, deberfin ser subsanados en e1 pro-
yecto de Estatuto o Reglamento .
2. En e1 Registro Mercantil se inscribiran, con-

forme al Cbdigo de Comercio, las escrituras de
constitucibn de Sociedades mercantiles que tengan
la condicibn de Institucibn de Inversibn Colectiva o
desemperien funciones de Gestures o Depositarios
y asimismo las escrituras de constitucibn de los
Fondos .
A cads Fondo sc abrira una hoja de inscripcibn.

Sera primer asiento e1 correspondiente a la escritu-
ra de constitucibn y contendra los extremos que ~s-
ta deba expresar . Se aplicaran las normas legates y
reglamentarias que regulan el Registro Mercantil y
los principios que inspiran la inscripcibn de Socie-
dades mercantiles .

3. Una vez inscritas en el Registro Mercantil las
Instituciones de Inversion Colectiva, asi como los
Gestures y Depositarios, adquirirfin su caracier de
tales para el ejercicio legitimo de las actividades
comprendidas en esta Lcy, mediante la autorizacibn
que conceda para ello el Ministerio de Economic y
Hacienda y la inscripcibn de la misma en los Regis-
tros Administrativos de Instituciones de Inversion
Colectiva y de sus Gestures y Depositarios . La ins-
cripcibn se realizar~ conforme a to que disponga el
Reglamento .
En general, las modificaciones en e) contrato

constitutivo, en los Estatutos o en el Reglamento
de las Instituciones de Inversion Colectiva queda-
r5n sujetas a to establecido cn este numero y en
los dos anteriores . Sin embargo, el cambio de do-
micilio social y el aumento de capital social no ne-
cesitaran autorizacibn administrativa, sino que so-
Iamente deberan ser notificados al Ministerio de
Economic y Hacienda para su constancia en los
Rcgistros administrativos .
4. Las Instituciones de Inversion Colcctiva de-

beran publicar en la forma que reglamentariamen-
te se determine, para su difusibn entre los socios,
participes y publico en general, un folleto, una me-
moria anual y cuatro informes trimestrales a fin de
que sean publicamente conocidas codas las circuns-
tancias cuya consideracibn pueda influir en la apre-
ciacibn del valor del patrimonio, situacibn financie-
rs, resultados y perspectivas de la Institucibn, asi
como de su regularidad juridica, financiers y eco-
nbmica .

EI folleto debera contener informacibn sobre la
naturaleza y caracteristicas de las acciones o parti-
cipaciones, condiciones de mercado, emisiones y
reembolsos ; normas sobre determinacibn y distri-
bucibn de resultados y dema§ relatives a la estruc-
tura de la Institucibn, su actividad y relacibn con
sus socios o partfcipes . EI folleto se actualizara
cuando sea necesario pare que su informacibn est.

340



LEY 46/1984, DE 26 DE DICIEMBRE

al dia, y comprender5 e1 Estatuto o Reglamento de
la Institucibn, salvo que este se distribuya como
anejo .

La memoria anual contendr5, al menos, las es-
pecificaciones minimas correspondientes a las de las
Sociedades o Entidades cuyos titulos est~n admiti-
dos a cotizacion official, adapt~ndose su contenido
a las peculiaridades de las Instituciones .
Los informes trimestrales comprender5n la infor-

macion necesaria para actualizar e1 contenido de la
memoria anual, y en especial e1 relativo al activo
de la Institucibn, su financiaci6n, ingresos y cosies
del periodo .
5 . Asimismo, las Instituciones deber5n facilitar

la informaci6n que Ies sea requerida por la Admi-
nistraci6n al objeto de facilitar su control de con-
formidad con e1 articulo 31 de esta Ley .
6 . En todo caso, Ia informaci6n a que se refie-

ren los numeros 4 y 5 anteriores, asi como la de los
hechos relevantes para la Instituci6n, que se publi-
caran de forma inmediata, seran verificadas por los
expertos en la forma establecida en e1 articulo 31
de esta Ley .

Para su conocimiento y efectos, la informaci6n a
que se refieren los numeros citados se depositar~
con caracter previo en e1 Ministerio de Economic
y Hacienda .
7. Las denominaciones «Instituciones do Inver-

si8n Colectiva», «Sociedades de Inversi6n» , «Socie-
dad de Inversi6n Mobiliaria», «Fondo de Inver-
sion», «Fondo de Inversi6n Mobiliaria», «Fondo de
Inversi6n en activos del Mercado Monetario» o
«Fondo de Dinero» y «Sociedad Gestora de Insti-
tuciones de Inversion Colectiva», asi como sus si-
glas respectivas, ser5n privativas de las institucio-
nes inscritas en los Registros correspondientes .

CAPITULO I I
Soeiedades yfandos de inversi6n mobifiaria y fon-
dos de inversion en activos del mercado monetario

S[C(l()N PRIMERA

Disposiciones generates

Articulo 9."-Capita! o patrimonio y nrimero de ac-
cionistas o participes

1 . EI capital social de las Sociedades de inver-
sibn mobiliaria estar5 representado en acciones que
tendran igual valor nominal y conferirfin los mismos
derechos .

Las participaciones en fondos de inversi6n ten-
dr5n iguales caracteristicas y podr~n representarse
en ceriificados nominativos sin valor nominal o de
otra manes en que conste de modo cierto la titu-
Iaridad del participe en la forma que reglamentaria-
mente se determine .

EI capital minimo desembolsado de las Socieda-
des de inversion mobiliaria serfi de 200 millones de
pesetas y el patrimonio de los Fondos serfi como mi-
nimo de 500 millones de pesetas en los Fondos de
Inversion Mobiliaria y de 1 .50f? millones de pesetas
en los Fondos de Inversion en activos del Mercado
Monetario .

Cuando los titulos de dichas instituciones hayan
sido ya admitidos a cotizaciGn official, e1 capital y pa-
trimonio minimos fijados no sufrirfin alteraciGn al-
guna aunque con posterioridad se senalen otros su-
periores para que los titulos de las referidas Insti-
tuciones puedan ser admitidos a cotizaci6n official
en Bolsa .

Las aportaciones para la constituciGn del capital
o patrimonio se realizar5n exclusivamente en dine-
ro, valores mobiliarios admitidos a cotizaci6n ofi-
cial o en los dem5s activos financieros aptos para cu-
brir sus coeficientes de inversiGn y liquidez .
2. EI numero de accionistas de las Sociedades

de Inversi6n Mobiliaria no podr~ ser inferior al que
sea necesario para la admisibn y permanencia de las
acciones en cotizaci6n official . Igual limite minimo
regira para los partfcipes en los Fondos de In-
verisi6n .

3 . Cuando por circunstancias del mercado o por
e1 obligado cumplimiento de esta Ley o de las pres-
sy~onsz de la Ley de Regimen Jurfdico de las So-
ciedades Anbnimas e1 patrimonio o e1 capital de las
Instituciones de Inversion colectiva o e1 ntimero de
sus accionistas o participes descendieren de los mi-
nimos establecidos en este articulo, dichas Institu-
ciones gozar5n del plazo de un ano durante e1 cual
podr5n continuar operando como tales . Denim de
dicho plazo deber5n bien Ilevar a efecto la recons-
titucibn del capital o del patrimonio y del numero
de accionistas o participes, bien decidir su disolu-
cion o bien acordar la exclusion del Registro admi-
nistrativo correspondiente, con las consiguientes
modificaciones estatutarias y de su actividad . Trans-
currido dicho plazo se cancelar5 la inscripcion en
los Registros especiales de las Instituciones de In-
version Colectiva, si dicha inscripcidn subsistiere,
salvo que se hubiere consolidado por reconstitution
patrimonial o personal .

Articulo 10.-Inversi6n minima yliquidez. Depdsi-
to y pignoracion

1 . Estas' Instituciones de Inversidn Colectiva
tendran al menos e1 90 por 1W de su activo inver-
tido, en las proporciones que se establezcan regla-
mentariamente, en valores mobiliarios admitidos a
cotizaci6n official en Bolsa y otros activos financie-
ros contratados en mercados organizados, recono-
cidos oficialmente, de funcionamiento regular o
que, por su vencimiento a corto plazo y por las ga-
rantias de su realizaci6n, puedan asimilarse a efec-
tivo . La inversion en valores mobiliarios y otros ac-
tivos financieros cxtranjeros se regulars por las nor-
mas especiales y se computar5 denim del indicado
porcentaje .
2 . EI Reglamento de esta Ley establecera en re-

lacibn con las Sociedades de capital variable . Fon-
dos de Inversion Mobiliaria y Fondos de Inversi6n
en activos del Mercado Monetario, los coeficientes
de liquidez que deban mantener, asi como su co-
bertura . En todo caso, el activo no sujeto al coefi-
ciente establecido en esta Ley estara invertido en
bienes, valores o derechos adecuados al cumpli-
miento del fin propio de estas Instituciones, que en
las Sociedades de Inversion Mobiliaria de capital fi-
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jo podra comprender valores no cotizados, si asi fi-
gura en sus Estatutos .
3. Los valores u otros activos que integren la

camera no pdr5n pignorarse ni constituir garantia
de ninguna clase, y en su caso deberan estar depo-
sitados bajo la custodia de los depositarios regula-
dos en la presence Ley. No obstante, podran ser ob-
jeto de operaciones de opci6n o pr~stamo bursati-
les con las cautelas que se establezcan reglamen-
tariamente .

Articulo 11 .-Obligaciones frente a terceros

1 . Las obligaciones frente a terceros no podran
exceder del 20 por 100 del activo . No se tendran en
cuenta a estos efectos los debitos contraidos en la
comps de activos financieros en e1 periodo de li-
quidacibn do la operacidn.
No obstante to dispuesto en el parrafo anterior,

las Instituciones de capital o patrimonio variable no
podran endeudarse salvo pats resolver dificultades
transitorias de tesoreria y pot un plazo no superior
al yuc se cstablezca reglamentariamente, hecho que
debera publicarse de acuerdo con el articulo 8."
2. Las Instituciones de Inversi6n Colectiva no

podr5n admitir depcisitos ni cuentas corrientes de
valores o efectivo .

SECCION 11

Sociedades de Inversi6n Mobiliaria
de capital fijo

Articulo 12.-Principios generates

1 . En la denominacicin de la Sociedad deber'a fi-
gurar necesariamente la indicacibn de Socicdad de
Invcrsi6n Mobiliaria, siendo sus siglas «SIM» .
2 . Las Sociedades de Inversion Mobiliaria do

capital fijo se regiran pot to establecido en esta Ley,
y en to no previsto en ells, pot la Ley de Regimen
Juridico de las Sociedades Anonimas .
3. Quedan prohibidas las remuneraciones o

ventajas de los fundadores y promotores, reguladas
en los articulos 12 y 30 de la Lcy do Regimen Juri-
dico de las Sociedades Anonimas .
4. La gesti6n de los activos se realizara pot los

organos de la Socicdad . Si los Estatutos sociales
contuviesen prevision al efecto, la Junta general
pods acordar que la gestiGn de los activos de la
Sociedad se encomicnde a un tercero, en quien con-
curra la cualidad de Gestor conforme a las disposi-
ciones de esta Ley. Este acuerdo debera set inscri-
to en el Registro Mercantil y en el Registro Espe-
cial correspondiente .

Articulo 13.-Comisi6n de Control de Gestion y
Auditoria

1 . Las cuentas anuales y el informe de gestion
de las Sociedades de Inversion Mobiliaria deberan
see controlados poi personas fisicas o jurfdicas in-
dependientes, que tengan la oportuna habilitacibn
administrativa como auditores, de acuerdo con to
establecido en el articulo 31 de esta Ley.

2 . Los Estatutos de la Sociedad preveran la

existencia, normas de constituci6n y funcionamien-
to de una Comisibn de Control de Gesti6n y Audi-
toria, formada por un numero par de accionistas no
presence en c1 Conscjo de Administraci6n, elegidos
por la Junta general, de modo que se garantice la
presencia de los intereses minoritarios en la forma
que establezca e1 Reglamento de esta Ley. Sus fun-
ciones principales ser3n procurar e1 conocimiento
de la situacion econ6mico-financiers por todos los
accionistas y e1 nombramiento, por mayoria, de los
auditores que vayan a intervenir en la verificacion
de las cuentas, teniendo la facultad de requerir al
Consejo de Administracibn la convocatoria de la
Junta general en los t¬rminos previstos en e1 articu-
Io 56 de la Ley de Regimen Juridico de las Socie-
dades Anbnimas, bien to acuerden por mayoria,
bien por unanimidad .

Reglamentariamente se determinaran las normas
generates minimas relativas a su constitucion, fun-
cionamiento y funciones.

3. Aestas Sociedades no Ics seran de aplicaci6n
los articulos 108, l09 y I10 do la Ley de Regimen
Juridico de las Sociedades Ancinimas.

Articulo 14.-balance, cuenta de resultados y dis-
tribucion

1 . Los Administradores de la Sociedad est5n
obligados a formular, en los rtes primeros meses de
cads ejercicio, cl balance con la cuenta de perdidas
y ganancias, la propucsta de distribucibn de resul-
tados y el informe de gesti6n . EI ejercicio social ter-
ming el 31 de diciembre de cads ario .
2. La determinacion do los resultados se hats

en la forma prevista en la Ley do Regimen Juridico
de las Sociedades An6nimas y en los Estatutos de
la Sociedad, en to que no se opongan a la presence
Ley. Cuando los mismos procedan de la vents de
los activos financieros a que se refiere el articulo 7."
de esta Ley, el valor o precio de coste de los ven-
didos pods scr calculado scgun los sistemas do cos-
te medio ponderado o de identificacidn de partidas,
manteniendose el criterio de imputacibn elegido a
to largo de, pot to menos, tres ejercicios completos.

Los activos financieros figuraran en el balance a
precio no superior a la cotizaci6n media del ultimo
mes del ejercicio, y los que puedan asimilarse a
efectivo Begun cl articulo 10, a un previo no supe-
rior a su valor Begun los critcrios que se establez-
can reglamentariamente .
3. Los resultados del ejercicio determinados

con arreglo a los numeros anteriores se distribuir5n
conforme a to dispuesto en la Ley de Regimen Ju-
ridico de las Sociedades Anbnimas y en los Estatu-
tos de las Sociedades, pero en ninguna forma po-
dran distribuirse las plusvalias no realizadas . A es-
tos efectos no supone distribucion de resultados la
entrega de acciones liberadas con cargo a los mis-
mos, sin perjuicio del regimen fiscal correspon-
diente .

seccton to
Sociedades de Inversion Mobiliaria

de capital variable
Articulo I5.-Caracteristicas 66sicas

1 . Son Sociedades de InversiGn Mobiliaria de
capital variable aquellas cuyo capital correspon-
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diente a las acciones en circulacibn es susceptible
de aumentar o disminuir dentro de los limites del
capital estatutario maximo y del inicial fijado, me-
diantc la vcnta o adquisicion por la Socicdad de sus
propias acciones en los terminos establccidos en e1
articulo siguiente, sin necesidad de acuerdo de la
Junta general .
2. Estas Sociedades deberan adoptar necesaria-

mente forma anGnima y se regiran por to estableci-
do en esta seccion, aplicandose en to no previsto las
normas relativas a las Sociedades de Inversion Mo-
biliaria de capital fijo y, en su defecto, la Ley de RE-
gimen Jurfdico de las Sociedades An6nimas .
3 . En la escritura de constitucion de la Socie-

dad y en sus Estatutos, ademas de los requisitos es-
tablecidos en e1 articulo 11 de la Ley de Regimen
Juridico de las Sociedades AnBnimas y los que re-
sulten de esta Ley,se expresaran :

a) La denominacibn de la Sociedad, en la que
debera figurar necesariamentc la indicacibn de So-
ciedad de Inversion Mobiliaria de capital variable,
en siglas «SIMCAV» .

b) EI objeto social, circunscrito exclusivamente
a las actividades cnumeradas en e1 articulo 2." de es-
ta Ley.

c) EI capital inicial, que no podra ser inferior
al minimo establecido en e1 artfculo 9.° de esta Ley.

d) EI capital estatutario m~ximo, expresando e1
numero de acciones en que este dividido y e1 valor
nominal de las mismas .

e) EI compromiso de cumplir cuantos requisi-
tos 1e Bean exigidos pats la admisibn y permanen-
cia de Bus acciones en la cotizacion official .

J) La designacion de un Depositario autori-
zado .
4. EI capital inicial debera estar integramente

suscrito y desembolsado desde e1 momento de la
constitucion de la Sociedad . EI capital estatutario
m5ximo no podr5 superar cn mss do diez veces e1
capital inicial .

5 . Solo funcionaran como Sociedades de capi-
tal variable mientras permanezcan inscritas en e1
Registro administrativo correspondientc y Bus at-
cunes estcn admitidas con efectos plenos en la co-
tizacion official .

6. Las acciones representatives del capital esta-
tutario maximo quc no esten suscritas o las quc pos-
teriormente hays adquirido la Sociedad se manten-
dran en tatters haste que Bean puestas en circula-
ci6n poi los organos gestores en la forma que se es-
tablece en e1 articulo 16 ; las acciones en tatters de-
beran ester en poder del Depositario.

7 . EI titulo de la action debera expresar nece-
sariamente, edemas de los requisitos del articulo 43
de la Ley de Regimen Juridico de las Sociedades
Anbnimas, e1 capital initial y e1 capital estatutario
maximo .

8 . EI ejercicio de los derechos incorporados a
las acciones en tatters quedara en suspenso haste
que estas hayan sido suscritas y desembolsadas .

9 . No se podran emitir obligaciones o titulos si-
milares salvo to establecido en e1 articulo 11 .1 de es-
ta Ley . En ningun caso podr~n set convertibles en
acciones .

10 . La disminucion del capital inicial y e1 au-
mento o disminuci6n del estatutario m'aximo debe-
ran acordarse por la Junta general, con los reyuisi-
tos establecidos por la Ley de Regimen Juridico de
las Sociedades Anbnimas .

11 . Los accionistas no gozaran del dcrecho pre-
ference de suscripcibn en la emisi6n o puesta en cir-
culacibn de las nuevas acciones, incluso en las crea-
das en e1 supuesto de aumento del capital estatuta-
rio maximo . Las acciones deberi;n ponerse en cir-
culacion conforme a to dispuesto en c1 ~irticulo
siguiente .

Articulo 16.-Reyuisitos de funcionamienlo

1 . La Sociedad comprara o venders sus propias
acciones en operaciones de contado, sin aplaza-
miento do liquidacion, en las Bolsas o Bolsines Ofi-
ciales de Comercio, bien en la contratacion normal,
bien mediante Ofertas Publicas de Adquisicion o
subastas bursatiles . Ambas modalidades operativas
tendr5n lugar siempre que e1 precio de la adquisi-
ci6n o vents de sus acciones sea respectivamente in-
ferior o superior a su valor tedrico detcrminado
conforme se dispone en este articulo .
Cuando la diferencia entre dicho valor tcbrico y

la cotizaciGn official sea superior al 5 por 100 de
aquel, la Sociedad debera intervenir necesariamen-
te comprando o vendiendo Bus acciones Begun la co-
tizacidn de las mismas sea inferior o superior a su
precio tebrico Begun balance. Para asegurar la efec-
tividad de esta caracteristica escncial de su funcio-
namiento, e1 Gobierno podra establccer Begun la
coyuntura burs5til la obligacidn de intervenir en e1
mercado con diferencias distintas a la citada del 5
pot 100.
Aefectos de to establecido en este numero, la So-

ciedad podra goner en circulacion acciones a pre-
cio inferior a su valor nominal y no Ics sera aplica-
ble e1 articulo 47 de la Ley de Regimen Juridico de
las Sociedades An6nimas .

2. EI valor tccnico de la action es e1 que resul-
ts de dividir e1 valor del patrimonio de la Sociedad
poi e1 ntimero de acciones en circulation. A estos
efectos los activos financieros de la Socicdad se va-
lorarfin al precio bursatil del dia anterior o su equi-
valence. Reglamentariamente se determinaran los
criterion gars la valoracion de los activos financie-
ros no contratados en los mercados mencionados en
e1 articulo 7.", asf como los criterion de periodifica-
ci6n do las valoraciones del resto de los activos .

3 . Los resultados que Bean imputables a la ad-
quisicihn y vents de Bus propias acciones s61o po-
dran repartirse cuando e1 patrimonio, valorado de
conformidad con e1 ntimero anterior, sea superior
al capital social desembolsado .

4. La Sociedad deber5 reducir obligatoriamen-
te e1 capital desembolsado, reduciendo e1 valor no-
minal de Bus acciones en circulacidn, cuando e1 pa-
trimonio social hubiere disminuido pot debajo de
las don terceras games de la cifra de capital suscri-
to, siempre que hays transcurrido un ano sin que
se hays recuperado e1 patrimonio . En igual propor-
ci6n se reducira e1 valor nominal de las acciones en
tatters.
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5. Si por cualquier causa resultaren las acciones
excluidas de cotizacibn en Bolsa, bien por voluntad
de la Sociedad o por decision de una Junta Sindi-
cal, la Sociedad garantizar~ al accionista que pre-
tenda realizar sus acciones e1 reintegro del valor
tebrico de ~stas correspondiente al ultimo mes de
cotizacibn a Craves del mecanismo de una oferta pu-
blica dirigida a todos los accionistas.

SECCION IV

Fondos de . inversion mobiliaria

Articulo !7.-Constituci6n, garantia y responsabi-
lidad

1 . EI Fondo se constituir~ mediante la efectiva
puesta en comun de los bienes que integren su
patrimonio .

EI contrato deber5 formalizarse en escritura pu-
blics en la que necesariamente se expresara :

a) La denominacibn del Fondo, que deberi; it
seguida en todo caso de la expresibn «Fondo de In-
versibn Mobiliaria», en siglas «FIM».

b) El objeto, circunscrito exclusivamente a las
actividades enumeradas en e1 articulo 2 .° de esta
Ley.

c) EI patrimonio del Fondo en e1 momento de
su constitucibn .

d) EI nombre y domicilio de la Socidad Gesto-
ra y del Depositario .

e) EI Reglamento de Gestibn del Fondo con las
especificaciones minimas que se establezcan regla-
mentariamente, entre ellas necesariamente :
- EI plazo de duracion del Fondo, que podr5

ser ilimitado .
- La politics de inversiones .
- Caracteristicas de los certificados representa-

tivos de las participaciones y procedimiento de emi-
sibn y reembolso .
- Normas para la direccibn, administracibn y

representaci6n del Fondo .
- Determinacibn de resultados y su distribu-

cibn .
- Requisitos para la modificacibn del contrato

y dcl reglamento de Gestibn, sustitucibn de la So-
ciedad Gestora y Depositario y conversion del Fon-
do en Sociedad .
- Normas para la disolucibn y liquidacibn del

Fondo .
2 . La escritura de constitucibn del Fondo ser5

otorgada por la Sociedad Gestora y por e1 Deposi-
tario y se inscribira en e1 Registro Mercantil y en e1
Registro especial administrativo en la forma que es-
tablece e1 articulo 8 ." de esta Ley .

3 . La Sociedad Gestora y e1 Depositario podran
ser autorizados por e1 Ministerio de Economic y
Hacienda, antes de la constitucibn del Fondo y en
la forma en que reglamentariamente se determine,
para llevar a cabo una suscripcibn publics de par-
ticipaciones .

La captacibn publics de recursos se realizar5 con
los requisitos necesarios para asegurar los intereses
de los suscriptores, futuros participes, debi~ndose

depositar e1 importe de las suscripciones en cuenta
especial a nombre de los aportantes, abierta en la
Entidad depositaria .
Transcurrido un ano desde la autorizacibn sin

que e1 Fondo se haya constituido, se proceder5 a la
devolucibn a sus titulares de los depbsitos existen-
tes con sus rendimientos .

En e1 procedimiento de suscripcibn publica de
participaciones, la Sociedad Gestora y c1 Deposita-
rio responder3n frente a los participes y terceros en
la forma establecida en los articulos 28 y 29 de la
Ley de Regimen Juridico de las Sociedades Anb-
nimas.
4 . Los acreedores del Fondo no podrfin hacer

efectivos sus creditos sobre et patrimonio de los par-
ticipes, cuya responsabilidad se limits a sus apor-
taciones .

EI patrimonio del Fondo no responders; por las
deudas de los participes, Gestores o Depositarios .

Articulo I8.-Inversidn de! patrimonio

Los Fondos de Inversion Mobiliaria tendr5n in-
vertido al menos e1 80 por 100 de su activo en va-
lores mobiliarios de rents fija o variable cotizados
en Bolsa y en titulos emitidos o avalados por e1 Es-
tado y las Comunidades Autbnomas, sin perjuicio
del cumplimiento de los coeficientes establecidos en
e1 articulo 10 .1 de esta Ley.

EI resto de sus recursos estar5 invertido en acti-
vos financieros y efectivo de acuerdo con to dispues-
to en e1 articulo 10 de esta Ley .

Articulo 19.-Administraci6n

La directiva y administracibn de los Fondos de
Inversion Mobiliaria se regirfi por to dispuesto en
e1 Reglamento de Gestibn de cads Fondo, debien-
do recaer necesariamente en las Sociedades gesto-
ras reguladas en esta Ley .
En ningun caso podran impugnarse por defecto

de facultades de administracibn y disposicibn los ac-
tos y contratos realizados por la Entidad gestora con
terceros en e1 ejercicio de las atribuciones que les
correspondan, conforme al articulo 2 .° de esta Ley .

La custodia de sus valores mobiliarios, activos fi-
nancieros y efectivo deber5 estar encomendada a
los Depositarios a que se refiere e1 articulo 28 de es-
ta Ley .

Articulo 20.-Emisi6n y reembolso de participa-
ciones

1 . EI patrimonio del Fondo estara dividido en
participaciones, que tendran iguales caracteristicas,
y podran representarse en certificados nominativos
sin valor nominal o de otra forma en que conste de
modo cierto la titularidad del participe en la forma
que reglamentariamente se determine . Estas parti-
cipaciones confieren a sus titulares, en union de los
dem5s participes, un derecho de propiedad sobre e1
Fondo .
2 . EI valor de cads participacibn ser5 e! que re-

sulte de dividir e1 patrimonio del Fondo, valorado
en la forma prevista en e1 articulo 21, por e1 nume-
ro de participantes en circulacibn .
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3 . EI numero de participaciones no estar3 limi-
tado, y aumentarii o disminuirfi a medida que au-
mente o disminuya e1 Fondo en virtud de la suscrip-
ci6n o reembolso de las participaciones .
4 . La Gestora estara obligada a emitir y reem-

bolsar participaciones en e1 Fondo a solicitud de
cualquier interesado, con los limites y en la forma
y condiciones que se establezcan reglamentaria-
mente .

EI Ministerio de Economic y Hacienda podra
suspender temporalmente, incluso a petici6n de la
Sociedad gestora, la suscripci6n o e1 reembolso de
participaciones cuando no sea posible la determina-
ci6n de su precio o concurra otra causa de fuerza
mayor.
5 . La suscripciGn y reembolso de las participa-

ciones se har5n por su precio, que se fijar5 diaria-
mente mediante la rests y sums al valor determina-
do, conforme al numero 2 de este articulo, de los
descuentos reglamentariamente autorizados a favor
del Fondo y las comisiones de la Gestora que e1 Re-
glamento de Gestibn del Fondo determine .
6 . Las participaciones en e1 Fondo estar5n re-

presentadas por certificados, que podran ser emiti-
dos de forma individualizada o bien mediante ofcr-
ta publics, y reran adquiridos o reembolsados por
cuenta del mismo con cargo a sus propios activos .

7 . No serfi precisa la intervenci5n de Agente
mediador colegiado ni del Notario en la suscripcion
y reembolso de las participaciones .

Artlculo 22.-Comisiones

Las Sociedades Gestoras podran percibir de los
Fondos una Comisi6n de GestiGn como remunera-
cibn a sus servicios . Esta Comisibn se fijar5 en e1
Reglamento de GestiGn de cada Fondo en funci6n
del patrimonio de los rendimientos del mismo o de
ambas variables y no podr~ exceder de los limites
que, como garantia de los intereses de los partici-
pes establezcan e1 Reglamento de esta Ley, que,
asimismo, fijari; e1 importe m5ximo global de gas-
tos y comisiones que los Gestores y Depositarios
puedan percibir en las operaciones de suscripciGn,
reembolso y depbsito de titulos .

Arttculo 23.-Disolucion y liquidacibn

EI Fondo quedara disuelto, abriendose e1 perio-
do de liquidaci6n, por e1 vencimiento del termino
senalado en e1 contrato, por acuerdo de la Socie-
dad Gestora y e1 Depositario cuando e1 Fondo fue
constituido por tiempo indefinido, comoconsecuen-
cia del incumplimiento de los preceptor de esta Ley
cuando asi este dispuesto, y por las causas que se
establezcan en su Reglamento de Gestibn .
La liquidacibn del Fondo se rcalizara por la So-

ciedad Gestora con e1 concurso del Depositario y
previo e1 cumplimiento de los requisitos de publici-
dad y garantias que e1 Reglamento de esta Lcy
establezca .

Artlculo 21 .-ValoraciGn de! patrimonio, distribu-
ci6n de resultados

1 . EI valor del patrimonio del Fondo ser5 e1 re-
sultado de deducir de la sums de sus activos las
cuentas acreedoras . Los activos se valoraran a los
cambios del ultimo dia bursatil anterior a aquel a
que se refiere la valoracibn o del equivalence para
otros activos financieros . No obstante, al solo efec-
to de determinar e1 precio de las participaciones,
podran valorarse al del mismo dia o siguiente bur-
s5til o equivalente, si asf esta previsto cn e1 Regla-
mento de Gesti6n del Fondo .

2 . Los resultados seriin la consecuencia de de-
ducir de la totalidad de los rendimientos obtenidos
por e1 Fondo la comisi6n de la Gestora y los demas
gastos previstos en e1 Reglamento de cads Fondo,
entre los que se incluyen los gastos de custodia y au-
ditoria . A estos efectos, e1 valor o precio de torte
de los activos vendidos podr5 ser calculado Begun
los sistemas de torte medio ponderado o de identi-
ficaci6n de partidas, manteni~ndose e1 criterio de
imputaci6n elegido a to largo de, por to menos, tres
ejercicios completos .

Los periodos de su determination, asi como su
distribuci6n, se ajustar5n a to previsto en e1 Regla-
mento de Gesti6n del Fondo en to que no se opon-
ga a las normas que se dicten en e1 desarrollo de es-
ta Ley .

3 . No podran distribuirse en ninguna forma las
plusvalias no realizadas . A estos efectos no consti-
tuye distribution de resultados la entrega gratuita
de participaciones en e1 Fondo .

SECCION V

Fondos de inversi6n en activos
del mercado monetario

Articulo 24.-Legislation aplicable y denominaci6n
exclusiva

1 . Los Fondos de Inversion en activos del mer-
cado monetario se regiran or las disposiciones esta-
blecidas en esta section y, en su defecto, por las
mismas normas que los Fondos de Inversion Mo-
biliaria .

2 . Su denomination debera it seguida en todo
taro de la expresi6n «Fondo de InversiGn en acti-
vos del Mercado Monetario», siendo sus sighs
«FIAMM» .

Articulo 25.-Inversi6n de! patrimonio

EI patrimonio de estos Fondos estar5 invertido
en valores de rents fija con cotizacirsn calificada en
las Bolsas Oficiales de Comercio, en Deuda del Es-
tado, del Tesoro y de las Comunidades Aut6nomas ;
activos emitidos por e1 Banco de Espana y en los de-
m5s activos financieros que, por su vencimiento a
corto plazo y por las garantias de su realization,
puedan asimilarse a efectivo .
No podr5n formar parte del patrimonio de estos

Fondos acciones, obligaciones convertibles o que
otorguen derecho a participar en ampliaciones de
capital, ni activos con plazo pendiente de amortiza-
ci6n o reembolso superior al que reglamentaria-
mente se establezca .
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Articulo 26.-Valoracion del patrimonio e imputa-
ci6n de resultados

I . EI valor del patrimonio del Fondo sera e1 re-
sultado de deducir de la sums de sus activos las
cuentas acreedoras . Los activos se estimaran utili-
zando los criterion de valor de amortizacidn y pre-
cio de mercado, en la forma que reglamentariamen-
te se determine, habida cuenta del plazo de amor-
tizaci6n y sun caracteristicas intrisecas .
2. Diariamente, la Sociedad gestora determina-

ra el valor del patrimonio del Fondo y de las parti-
cipaciones, conforme a to establecido en el aparta-
do anterior . La comision de gesti8n se devengara
diariamente y no pods exceder de los limites que
reglamentariamente se establezcan.

CAPITULO 111

Gestorias y Depositarios de Instituciones
de Invcrsidn Colcctiva

Articulo 27.-Requisitos de los Gestores y Depo-
sitarios

1 . Los Gestores do Instituciones de Inversion
Colectiva deberan ser Sociedades anbnimas, que
reuniran los siguientes requisitos :

a) Tendran, en todo caso, unos recursos pro-
pios de 50 millones de pesetas, aumentados en el 5
por 1 .000 del valor real del patrimonio administra-
do, que no exceda de 10.000 millones de pesetas, y
un 3 por 1 .000 de exceso sobre dicha cifra, salvo
que presten garantia suficiente para completarlos
hasty dicho importe . Estos recursos se mantendr5n
en situacidn de facil realizacitin .

Los recursos propios que excedan de los minimos
anteriores podr5n ser invertidos libremente . S61o
podran acudir al cr~dito para financiar activos de li-
bre disposici6n y con un limite maximo del 20 por
100 del patrimonio . En ningtin caso podran emitir
obligaciones, pagares ni efectos, ni dar en garantia
o pignorar los activos en que se materialicen los re-
cursos propios minimos a que se refiere el parrafo
anterior .

Lo dispuesto cn este apartado no sera de aplica-
ci6n a los Gestores de activos a que se refiere el ar-
ticulo 12 .4 de esta Ley .

b) Las acciones scrap nominativas .
c) Tendrfin como objeto social exclusivo la ad-

ministracidn y representacibn de Instituciones de
Inversion Colectiva y la gestion por cuenta ajena de
patrimonios, el asesoramiento en materias financie-
ras y la intervencibn en la colocacidn de emisiones
publican y privadas .

d} Entre sun organos de gobierno figurar5 un
Consejo de Administraci6n .

2. Tambien podran ser Gestores de Sociedades
instrumentales de Agentes mediadores colegiados
inscritas en el correspondiente Registro, siempre
que cumplan los requisitos de capital, auditoria, in-
formacibn y demas que establece la presence Ley.

Reglamentariamente se determinar5n las condi-
ciones en que pueda contratarse con Entidades do-
miciliadas fuera del territorio nacional la adminis-

tracion de los activos extranjeros, adquiridos con-
forme a la legislacion de control de cambios.
3. Podran se depositarios los Bancos, Cajas de

Ahorro, Cooperativas de Credito, Colegios de
Agentes Mediadores y Sociedades instrumentales
de Agentes mediadores colegiados inscritas en e1
correspondiente Registro Mercantil.

Reglamentariamente se determinaran las condi-
cioncs en que podra realizarse e1 depbsito de valo-
res extranjeros .
4. Cada Instituci6n de Inversion Colectiva ten-

dra un solo Depositario. Nadie pods ser simulta-
neamente Gestor y Depositario de una misma Ins-
titucicin de Inversion Colectiva, salvo en los supues-
tos en que, con caracter provisional, se admita esta
posibilidad en desarrollo de los articulos 28 y 32 de
esta Ley.

Articulo 28.-Sustituci6n de Gestores y Depositarios

1 . La Sociedad gestora y el Depositario podr5n
solicitar su sustitucion como tales cuando asi to es-
timen pertinence, mediante escrito presentado al
Ministerio de Economic y Hacienda por amobos y
la nueva Sociedad gestora o nuevo Depositario que
se declaren dispuestos a aceptar tales funciones, in-
teresando la correspondiente autorizacion . En nin-
gun caso podran la Sociedad gestora y el Deposita-
rio renunciar al ejercicio de sun funciones mientras
no se hayan cumplido los requisitos y tr5mites para
la designacion de sun sustitutos .
2. EI procedimiento concursal de la Sociedad

gestora o del Depositario no produce de derecho la
disoluci6n de la Institucion de Inversion Colectiva
administrada o custodiada, pero aqu811os cesaran en
la gestibn o custodia del Fondo, iniciandosc los tr~-
mites para la sustitucion do la Gestora o del Depo-
sitario en la forma que se fije reglamentariamente .
3 . La sustitucion de la Sociedad gestora o del

Depositario de Fondos de inversion Mobiliaria, asi
como los cambios que se produzcan en el control
de los mismos, conferirfin a los participes un dere-
cho de separacibn o reintegro que podran ejercitar
en la forma y plazos que establezcan los respecti-
vos Reglamentos de Gestidn . A cal efecto, la susti-
tucibn y cambio referidos deberan ser comunicados
a los participes con la publicidad y en el plazo que
establezca el Reglamcnto de esta Ley .

Arttculo 29.-Obligaciones y responsabilidad

1 . Las Sociedadcs gestoras y los depositarios ac-
tuar5n, en interes de los participes, en las inversio-
nes y patrimonios que administren o custodien . Los
depositarios ejerceran, adem5s, la funcibn de vigi-
Iancia y garantia ante los participes y accionistas,
en los tcrminos establecidos en esta Ley, velando
para que la gestion realizada por las Sociedades ges-
toras e Instituciones de inversi6n colectiva se ajus-
te a las disposiciones legates y reglamentarias .
2. Las Sociedades gestoras y los depositarios se-

ran responsables frente a los participes de todos los
perjuicios que se causaren a aquellos por el incum-
plimiento de sun respectivas obligaciones legates y
reglamentarias . La Sociedad gestora y el deposita-
rio est5n obligados a exigirse esta responsabilidad
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en nombre de los participes en la inversibn o patri-
monio administrative .

CAPITULO IV

Otras Instituciones de inversion colectiva
de carbcter financiero

Articulo 30.-Legislaci6n aplicable

Las Instituciones de inversion colectiva financie-
ras no tipificadas cn esta Ley en las que concurran
las circunstancias definitorias del articulo 1 ." queda-
ran sujetas a to dispucsto en los capitulos I y V, asi
come en los articulos 10 y 11 de la misma, exten-
dicndose a codes sus actives la obligation de depb-
sito establecida en e1 numero 3 de dicho artfculo 10 .

CAPITULO V
Verijcaci6n contable y regimen sancionador

Articulo 31.-Verification conu~ble en inspeccidn

1 . Una vez al ano, la comprobacibn y verifica-
cibn de los documentos contables y de informacidn
de las Instituciones de Inversion Colectiva se reali-
zaran siguiendo las normal de auditoria y verifica-
cibn, generalmente aceptadas per expertos o Socie-
dades de expertos con la cualificaci6n profesional
que corresponds, que cumplan los requisites de in-
depcndencia, inscription y prestacibn de garantia,
y se sometan al regimen de control que a los solos
efectos de esta Ley se establezca per el Gobierno .

La fijacibn reglamentaria de los requisites de in-
dependencia tends en cuenta el porcentaje m5xi-
mo de ingreso que el experto puede percibir de una
seta firms; la prohibition de tenencia de acciones o
participaciones de las Instituciones y cuantas cir-
cunstancias puedan suponer dependencia directs o
indirecta de las misma o de Entidades y Sociedades
relacionadas con las Institucioncs . En lode case, los
expertos har5n Constar en su auditoria que no se
dan en ellos circunstancias que, Begun las leyes y su
propio juicio, supongan relation de dependencia.

La cuantia de las garantias depositadas, asi come
los avales o seguro de responsabilidad exigible, es-
taran en relation con la que se pueda derivar de su
actuation.

2 . Corresponde al Ministerio de Economic y
Hacienda la inspection de las Instituciones regula-
das en esta Ley y la vigilancia del cumplimiento de
las obligaciones en ells establecidas, en cuanto no
esten expresamente atribuidas a otros Departamen-
tos u Organismos .

Articulo 32.-Infiacciones y sanciones

1 . Las infracciones se clasifican, de acuerdo con
su respectiva trascendencia, en tres categorias : le-
vel, graves y muy graves . La reincidencia en una
misma infraction, dentro de un periodo de tres ejer-
cicios, determinara que se califique con arreglo a la
categoric inmediata superior . No obstante, en las
infracciones level s61o se entender5 que hay reinci-
dencia cuando la misma infraction se comets tres

veces en un mismo ejercicio o scis veces dentro del
perfodo de tres ejercicios .
2. Son infracciones leves los hechos que impli-

quen meros retrasos en e1 cumplimiento de obliga-
ciones de caracter formal o incumplimiento de es-
casa trascendencia de normal de car5cter sustanti-
vo, siempre que nn lesionen, o to hicieren levemen-
te, los intereses de los accionistas, partfcipes o ter-
ceros. Tienen esta consideracibn :

a) La remisibn, fuera de los plazos fijados re-
glamentariamente, de la information que las Insti-
tuciones y sus gestores han de rendir, de acuerdo
con to preceptuado en e1 articulo 8 ." de esta Ley .

b) La demos en la publication de la informa-
cibn que, de conformidad con e1 mismo articulo,
han de difundir entre los socios, participes y publi-
co en general.

c) La Ilevanza de la contabilidad, de acuerdo
con critcrios distintos de los expresados en los ar-
ticulos 14, 21 y 26 de esta Ley .

d) El exceso de inversion sobre los coeficientes
cstablecidos en e1 articulo 4.", siempre que tenga ca-
racter transitorio y no exceda del 20 per 100 de los
limites legates .

e) La negligencia leve en el desempeno de las
funciones de auditoria .

EI incumplimiento de las demas obligaciones
o prohibiciones establecidas en esta Ley, en la de
Regimen Juridico de las Sociedades Anbnimas, en
disposiciones reglamentarias o en los Estatutos o
Reglamentos de Gestibn de las Instituciones, siem-
pre que, per su naturaleza, no deba calificarse co-
ma infraction grave o muy grave.

3 . Son infracciones graves aquellas que signifi-
quen incumplimiento de obligaciones formales o de
normal de car5cter sustantivo cuando la action u
omisibn ponga en peligro tierce y grave o lesione
gravemente los intereses de los accionistas, partici-
pes o terceros . Tienen esta consideration :

a) La falta de remisibn de la information a que
sc reficre el articulo 8." de csta Ley.

b) La falta de publication de la information a
los socios, participes y publico prevista en el mismo
precepto .

c) EI exceso de inversion sobre los coeficientes
del articulo 4." cuando la infraction no deba califi-
carse come leve .

d) El exceso en las limitaciones impuestas en el
articulo 11 a las obligaciones frente a terceros .

e) EI incumplimiento de la obligation de depb-
sito establecida en el articulo 10 .

f) EI cobro de comisiones de gestibn con incum-
plimiento de los limites y condiciones impuestos en
esta Ley, en Bus disposiciones reglamentarias y en
los Estatutos o Reglamentos de las Instituciones .

g) EI incumplimiento de to preceptuado en el
articulo 4 .5 .

h) EI incumplimiento del coeficiente de inver-
sibn minimo de los articulos lU y 18 cuando la falls
de inversi6n tenga car5cter transitorio y no supere
el 20 per 100 del mismo.

i) La negligencia grave en el ejercicio de las
funciones de auditoria .

j) EI incumplimiento de las demas obligaciones
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o prohibiciones establecidas en esta Ley, en la Ley
de Regimen Juridico de las Sociedades An6nimas,
en las disposiciones reglamentarias o en los Estatu-
tos o Reglamentos de las Instituciones que por su
naturaleza no deba calificarse como infraccion leve
o muy grave.
4. Son infracciones muy graves las acciones u

omisiones, cualquiera que sea su naturaleza, que,
quebrantando la legislaci6n, pongan en gravfsimo
peligro o lesionen muy gravementc los intereses de
los accionistas, participes y terceros o desvirtuen el
objeto de las Instituciones . Tienen esta conside-
raci6n :

a) La omisibn o falsedad en la contabilidad y
en la informaci6n que se debe facilitar o publicar,
de conformidad con esta Ley.

b) La inversi6n en cualesquiera activos distin-
tos de los autorizados legalmente .

c) EI incumplimiento de la obligaci6n de veri-
ficaciGn contable establecida en el articulo 32 .

d) EI incumplimiento de la prohibici6n de pig-
noraci6n impuesta en el articulo 10 .3 y la realiza-
ci6n de operaciones de opcidn o prEstamos burs3-
tiles con infraccidn de las cautelas fijadas regla-
mentariamente.

e) EI incumplimiento del coeficiente de inver-
sidn minima de los artfculos 10 y 18 cuando no de-
ba calificarse como infracci6n grave .

La adquisici6n de acciones propias en las So-
ciedades de inversion mobiliaria de capital fijo, sal-
vo to previsto en el artfculo 47 de la Ley de R~gi-
men Juridico de las Sociedades Anbnimas .

g) La compraventa de las propias acciones en
las Sociedades de capital variable y la envision y
reembolso de participaciones con incumplimiento
de los Ifmites y condiciones impuestos por esta Ley,
sus disposiciones complementarias y los Estatutos y
Reglamentos de Gesti6n de las Instituciones .

h) La utilizaci6n de las denominaciones y siglas
reservadas por esta Ley a las Instituciones de In-
versi6n Colectiva pot entidades o personas no ins-
critas en los correspondientes Registros y la reali-
zaci6n poi tstas de actividades reservadas a dichas
Instituciones, sin perjuicio en ambos casos de las
responsabilidades de otro orden en que hubieran
podido incurrir .

i) La resistencia y negativa a la inspection es-
tablecida en el articulo 31 .2 .

j) La falsedad u omisibn dolosa en los informes
de la auditoria.

k) La realizacibn de operaciones con incumpli-
miento de las limitaciones establecidas en el artfcu-
l0 6."

EI incumplimiento de las demfis obligaciones
y prohibiciones establecidas en esta Ley, en la Ley
de Regimen Jurfdico de las Sociedades Anbnimas,
en las disposiciones reglamentarias y en los Estatu-
tos y Reglamento de Gestidn de las Instituciones
cuando poi su naturaleza no deba calificarse como
infraccidn leve o grave .

5 . Las sanciones ser5n :
a) Para las infracciones leves, amonestaci6n

privada y muffs hasta el 10 poi 100 de la infracci6n

si tzsta es cifrable, o, en otro caso, hasta 500.000
pesetas .

b) Para las infracciones graves, amonestaci6n
publics, suspension temporal de administradores y
muffs de hasta e1 30 por 100 de la infraccibn si ~sta
es cifrable o, en otro caso, hasta 10 millones de
pesetas .

c) Para las infracciones muygraves, suspensi6n
definitiva de administradores, muffs hasta el 50 por
100 de la infraccidn si esta es cifrable o, en otro ca-
so, hasta 25 millones de pesetas, exclusion tempo-
ral o definitiva de los registros especiales y, en su
caso, ingreso en el Tesoro del importe no prescrito
de todos los beneficios fiscales de que se hubiera
disfrutado con los intereses de demora correspon-
dientes. La calificacion de una infraccibn como muy
grave Ilevara consign, con independencia de cual-
quiera de las anteriores sanciones, la amonestacidn
publics del administrador o administradores res-
ponsables de la misma.

Solo seran aplicables a los auditores las sancio-
nes de amonestaciGn privada y exclusiGn temporal
y definitiva del Registro .
Las sanciones se impondr5n a las personas res-

ponsables de las correspondientes infracciones . Las
sanciones pecuniarias que se impongan conjunta-
mente a los componentes de brganos colegiados se
prorratearan entre los responsables, en caso de in-
solvencia total o parcial de ~sta, responders subsi-
diariamente la Sociedad .

6 . Seran organos competentes para la imposi-
ci6n de sanciones el Director general del Tesoro y
Polftica Financiers, el Ministro de Economic y Ha-
cienda y el Consejo de Ministros . Cuando tales san-
ciones sean pecuniarias, el primero podra imponer
multas de hasta 10 millones de pesetas ; el segundo,
de hasta 25 millones de pesetas ; corresponds la im-
posici6n de las que Sean superiores a esta sifts al
Consejo de Ministros . En las sanciones no pecunia-
rias correspondera al Director general del Tesoro y
Politics Financiers imponer las de amonestaci6n,
privada y publics, y la exclusi6n y suspensiGn tem-
porales de auditores y administradores ; al Ministro
de Economic y Hacienda corresponderii la imposi-
ci6n de las sanciones de exclusi6n o suspensi6n de-
finitivas de auditores y administradores y la exclu-
si6n temporal de los correspondientes Registros de
las Entidades gestoras, depositarias y de las Insti-
tuciones de Inversi6n Colectiva . La exclusion defi-
nitiva de estos Registros especiales corresponder~
al Consejo de Ministros .
7 . El procedimiento sancionador ser5 el del ca-

pftulo II del titulo VI de la Ley de Procedimiento
Administrativo . No obstante, la amonestacibn pri-
vada y las sanciones pecuniarias inferiores a 100 .000
pesetas podrkn imponerse, previa audiencia del in-
teresado, en expedience sumario . Toda denuncia
obligara a acordar la instrucciGn de expedience de
informaci6n reservada, salvo que sca manifiesta-
mente infundada o de mala fe, sin perjuicio de acor-
darlo precedente en este caso .
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TITULO II

Instituciones de inversi6n no financiers

Articulo 33.-Requisitos 66sicos y legislaci6n apli-
cable

1 . En la constituci6n y modificaci6n de las Ins-
tituciones de inversion colectiva no finanieras, de-
finidas en e1 articulo 1, numero 2, se observara to
dispuesto en e1 articulo 8 ."
2. A estas Instituciones, en forma adecuada al

tipo, estructura o forma do la configuraci6n juridi-
ca sustancial que validamente hubiesen adoptado,
se aplicar~ code to dispuesto en esta Ley respecto
de las Instituciones de inversion colectiva financie-
ras en e1 titulo anterior, particularmente en e1 ar-
ticulo 31 .

EI principio de diversificacidn en riesgos, conte-
nido en e1 articulo 2 .", 2, y que desarrolla e1 articu-
l0 4 .°, serf aplicable a estas Instituciones, adaptan-
dolo reglamentariamente a la naturaleza de sus in-
versiones, cuya valoraci6n se realizar5 atendiendo
a criterion objetivos, fijados per los auditores bajo
su responsabilidad .

3 . La denominacibn «Instituciones de inversion
colectiva no financiers», asi come sun sighs
«1ICNF» seran privativas de las Instituciones inscri-
tas en los Registros correspondientes .

TITULO III
Rfgimen fiscal de las Sociedades

y fondos de inversi6n

Articulo 34.-Sociedades de inversi6n mobiliaria

1 . Las Sociedades de inversion mobiliaria que
no tengan sun titulos representatives del capital ad-
mitidos a cotizaci6n official en Bolsa tributaran per
e1 Impuesto sobre Sociedades en la forma prevista
en la legislaci6n vigente .
2 . Las Sociedades de inversion mobiliaria cuyos

titulos representatives de capital tengan cotizaci6n
official en Bolsa, calificada o no, tendr5n e1 siguien-
te regimen especial de tributaci6n en la imposicibn
sobre la rents :

a) EI tipo de gravamen en e1 Impuesto sobre
Sociedades sera e1 13 per 100 .

b) Tendran derecho a la deducci6n establecida
en e1 numero 2 del artfculo 24 de la Ley 61/1978,
de 27 de diciembre .

c) Los dividendos que distribuyan, en lode ca-
se, estari;n sometidos a retencibn .

Asimismo damn derecho a la deducci6n estable-
cida en el artfculo 29 de la Ley 44/1978, de 8 de sep-
tiembre, per razbn de los dividendos de Sociedades
percibidos per el sujeto pasivo .

Cuando el perceptor sea una persona juridica
tends derecho a igual deducci6n que la referida en
el parrafo anterior, sin que en ningun case le resul-
ten aplicables las deducciones recogidas en los nu-
meros 1 y 2 del articulo 24 de la Ley 61/1978, de 27
de diciembre.

d) Para la determinaci6n de los incrementos y
disminuciones de patrimonio, derivados de la ena-

jenaci6n de valores mobiliarios, seran aplicables a
estas Sociedades las normas sobre c3lculo de valo-
res que en cads momento est~n vigentes en e1 Im-
puesto sobre la Rents de las Personas Fisicas .

EI regimen establecido en este apartado resulta-
ra provisionalmente aplicable a las Sociedades de
inversiGn mobiliaria de nueva creaci6n, condiciona-
damente a que en e1 plazo de dos anos, contados
desde su inscripcibn en e1 Registro especial, Sean
admitidos a cotizaciGn official en Bolsa los titulos re-
presentatives de su capital .

3 . La constituciGn, transformacidn en otro tipo
de Instituci6n de InversiGn Colectiva, aumento de
capital y la fusion de Sociedades de inversion mo-
biliaria de capital fijo cuyos titulos representatives
del capital tengan cotizaci6n official en Bolsa, cali-
ficada o no, gozaran de una reduccibn del 95 per
100 en la base imponible del Impuesto sobre Trans-
misiones Patrimoniales y Actos Juridicos Docu-
mentados .
4 . En loscases de exclusi6n de la cotizacibn ofi-

cial de las Sociedades de inversion mobiliaria a que
se refiere e1 apartado 3 de este articulo, la p8rdida
del regimen fiscal especial se entender5 referida la
fecha en que se produzca efectivamente dicha ex-
clusibn .

Articulo 35.-Fondos de inversi6n
1 . EI r8gimen establecido en e1 articulo anterior

sera asimismo aplicable a los fondos de inversion,
con las siguientes particularidades :

a) Los resultados que distribuyan, en todo ca-
se, estar3n sometidos a retencion .

Asimismo dar5n derecho a la deducci6n estable-
cida en e1 articulo 29 de la Ley 44/1978, de 8 de sep-
tiembre, per raz6n de los dividendos de sociedades
percibidos per e1 sujeto pasivo .
Cuando e1 perceptor sea una persona juridica

tendr5 derecho a igual deducci6n que la referida en
e1 p~rrafo anterior, sin que en ningun case 1e resul-
ten aplicables las deducciones recogidas en los nu-
meros 1 y 2 del articulo 24 de la Ley 61/1978, de 27
de diciembre .

b) En los cases de reembolso de participacio-
nes, la diferencia entre e1 precio de reembolso y e1
de adquisicibn tendr3 en e1 participe la considera-
ci6n de incremento o disminuci6n patrimonial, no
estando, per canto, sometida a retencibn, pero da-
r5 derecho a la aplicacidn de la deducci6n a que se
refiere la tetra a) anterior .

c) En los supuestos de transmisibn per los par-
ticipes de participaciones distintas del senalado en
la tetra b) precedence, se aplicar5 el r8gimen gene-
ral de los incrementos y disminuciones patrimonia-
les, sin derecho a la aplicaci6n de deducci6n alguna
per cal concepto.

2 . Los participes en los fondos de inversi6n en
actives del mercado monetario no tendr5n derecho
a la deduccibn per inversiGn en valores mobiliarios
establecida en el articulo 29, h), de la Ley 44/1978,
de 8 de septiembre, del Impuesto sobre la Rents de
las Personas Fisicas .

3 . La constituci6n, transformacibn en otro tipo
de Institucibn de InversiGn Colectiva y modificaciGn
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de las sociedades de inversion mobiliaria de capital
variable y de los fondos de inversi6n gozaran de
exencion en e1 Impuesto General sobre Transmisio-
nes Patrimoniales y Actos luridicos Documentados .

TITULO IV

Sociedades gestoras de patrimonio

Articulo 36.-Registro, obligaciones y regimen san-
cionador

1. Las Sociedades mercantiles que tengan por
objeto social exclusivo o principal la gestibn y ad-
ministraci6n de carteras de valores mobiliarios y de-
m5s activos financieros por cuenta de terceros, e1
asesoramiento en materias financieras y la interven-
ci6n en la colocacion de emisiones publicas y priva-
das podr3n solicitar su inscripci6n en e1 Registro
Administrativo do Sociedades Gestoras de Patri-
monio.

Esta denominacibn, asi como su sighs «SGP», se-
ran privativas de las entidades que consten en e1
mismo.

2 . La relacibn de sus socios habra de ser cono-
cida publicamente, teniendo, en su caso, sus accio-
nes car5cter nominativo . Las personas que tengan
encomendada su direcci6n, gesti6n o representa-
ci6n no podrfin realizar funciones similares en las
entidades cuyos titulos formen parse de las carteras
y patrimonios administrados por las Sociedades ges-
toras, salvo que sometan esta circunstancia al r6gi-
men de publicidad que se establezca reglamen-
tariamente .
3. Las Sociedades gestoras habran de publicar

una Memoria anual que contenga la informacibn
que reglamentariamente se determine sobre su si-
tuaci6n econbmico-financiers, su composicibn per-
sonal, las tarifas a cobrar por los servicios que se
ofrezcan de modo general, e1 volumen del patrimo-
nio administrado o asesorado y e1 nGmero de clien-
tes. Sus documentos contables y de informacibn de-
beran ser objeto de comprobacibn y verificacibn en
la forma prevista en e1 articulo 31 de esta Ley.
4. Las infracciones a las obligaciones impuestas

a las Sociedades inscritas en e1 Registro se clasifi-
can en leves y graves . Son infracciones leves e1 in-
cumplimiento de los plazos fijados reglamentaria-
mente pats la publicacion de la Memoria anual y
pats la realizacion de la verificaci6n contable . Son
infracciones graves la falta de publicaci6n de la ci-
cada informaci6n y la no realizaci6n de la verifica-
cibn de la contabilidad .

Solo les seran aplicables las sanciones de amo-
nestaci6n privada o publics y exclusi6n, temporal o
definitive, del Registro especial . Los Grganos com-
petentes pats su imposicion ser5n los mencionados
en e1 articulo 32 .3 .

DISPOSICIONES FINALES
Primers
En e1 plazo de seis meses e1 Gobierno, a pro-

puesta del Ministerio de Economic y Hacienda,
aprobara e1 Reglamento de esta Ley .

Segunda
A partir de la entrada en vigor de la presence

Ley, que se producira e1 mismo dia de su publica-
cidn en e1 «Boletin Official del Estado», quedaran
derogados la Ley de 26 de diciembre de 1958 sobre
Regimen Juridico Fiscal de las Sociedades de Inver-
si6n Mobiliaria y los articulos 1 ." a 17 del Decreto-
ley 7/1964, de 30 de abril.

Tercera
Los porcentajes, coeficientes y limites de capital

y patrimonio fijados en esta Ley podran ser modi-
ficados por e1 Gobierno, a propuesta del Ministerio
de Economic y Hacienda, cuando concurran cir-
cunstancias de caracter financiero que to aconsejen
o venga exigido por la incorporaci6n de Espana a
Organismos internacionales. Los requisitos de capi-
tal o patrimonio minimos podr5n reducirse por e1
Gobicrno cuando la baja del indice bursatil prome-
tido de un ano sea igual o superior al 25 por 100 y
en proporcion analogs. Aqu611os deber5n ser re-
puestos haste su cuantia primitive cuando e1 indice
bursatil se recupere en forma significativa.

DISPOSICIONES TRANSITORIAS
Primers

Las Sociedades y Fondos de inversirSn mobiliaria
que a la entrada en vigor de la presence Ley esten
inscritos en los Registros administrativos como ta-
les dispondran del plazo maximo de un ano, conta-
do a partir de la entrada en vigor del Reglamento
de la misma, pare adaptarse a sus exigencies, sin
devcngo de tributo alguno que este directs o indi-
rectamente vinculado a las operaciones necesarias
pare ello, sin perjuicio del regimen fiscal que corres-
ponds a sus accionistas y participes .

En e1 mismo plazo y condiciones podr5n fusio-
narse entre si, transformarse en otro tipo de Insti-
tuci6n de Inversion Colectiva, disolverse o modifi-
car su objeto social .

En los casos de adaptaci6n, transformacibn y fu-
si6n, cuando estas operaciones Sean abordadas por
una Institucibn pats ajustarse a las exigencies de es-
ta Ley, en orden de evitar su disolucion o la exclu-
si6n del regimen de las Instituciones de inversion
Colectiva, los socios aplicar5n In dispuesto en e1 ar-
ticulo 12 de la Ley 76/1980, de 26 de diciembre, so-
bre Regimen Fiscal de las Fusiones de Empresas, a
efectos de tos nuevos titulos o participaciones que
puedan recibir como consecuencia de las operacio-
nes cicadas .
No obstante to anterior, las Sociedades y Fondos

inscritos dispondran de un plazo de tres coos pats
alcanzar e1 capital o patrimonio minimo legal y e1
numero minimo de socios y participes, asi como pa-
re ajustar la valoraci6n de sus activos a to dispues-
to en e1 articulo 14 de esta Ley . EI plazo maximo
pats las inversiones a los coeficientes del articulo
4 .° sera de cinco coos .

Segunda
Las disposiciones de esta Ley sobre regimen fis-

cal de las Sociedades y Fondos de inversi6n entra-
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ran en vigor e1 dia 1 de enero del ano natural si-
guiente al de su publicacibn y seran de aplicacibn a
los ejercicios que se inicien en la exprcsada fecha.
EI importe de los incrementos o disminuciones de
patrimonio que se produzcan en Ins mencionados
ejercicios por la enajenacibn de valorcs intcgrados
en la camera de las Instituciones a la entrada en
vigor de esta Ley se determinara tomando como
valor de adquisicibn la cotizaci6n official media del
ultimo mes del ejercicio anterior a la entrada en vi-
gor del regimen fiscal o, en su defecto, e1 valor te6-
rico que corresponds, de acuerdo con e1 balance de
dicho ejercicio de la emisora.

EI citado valor de adquisicion resultarii aplicable
cualquiera que sea e1 coste de adquisici6n con-
tabilizado .
Cuando la valoraci6n de los activos se ajuste a to

dispuesto en e1 articulo 14 de esta Ley, dentro del
plazo establecido en la disposicidn transitoria ante-
rior, se computaran como valores de adquisici6n los
efectivamente contabilizados .

Tercera

Lo dispucsto en e1 ultimo p5rrafo del numero 3
del articulo 34 de la presence Ley sera asimismo
aplicable a las Sociedades de inversidn mobiliaria
constituidas con anterioridad a la entrada en vigor
de la misma, contandose e1 plazo de dos anos sena-
lado en dicho pfirrafo a partir de la expresada fe-
cha de entrada en vigor.

Cuarta
EI Gobierno, a propuesta del Ministerio de Eco-

nomie y Hacienda, adaptara, en cuanto sea posible,
a las disposiciones de la Ley e1 regimen fiscal de las
Sociedades andnimas espanolas que tienen por ob-
jeto exclusivo la tenencia de acciones de Socieda-
des extranjeras y que fueron creadas en virtud de
to dispuesto en e1 articulo 9." del Decreto-ley
10/1959, de 21 de Julio .

Quints

Las modificaciones que hayan de realizar las So-
ciedades gestoras para adaptarse a to dispuesto en

esta Ley y en su Reglamento quedaran cxcntas de
cualesquiera tributos que las graven .

DISPOSICIONES ADICIONALES

Primers

Seran requisitos previos para la formacion de co-
da ape(aci6n general al ahorro del publico por cual-
quier persona, fisica o juridica, los siguientes :

a) La verificacion de los estados financieros de
la persona apelante por los expertos o Sociedades
de expertos legalmente competentes.

b) La difusibn de informacibn sobre su situa-
ci6n economics y financiers con el contenido mini-
mo que reglamentariamente se determine .

c) La autorizaci6n por e1 Ministerio de Econo-
mie y Hacienda de la publicidad que se realice so-
bre la apelaci6n y que deber5 referirse necesaria-
mente a la informacibn a que alude e1 parrafo
anterior .

Quedan exceptuadas de esta regla las Entidades
Publicas y las Instituciones sujetas a un Estatuto fi-
nanciero especial .

EI incumplimiento de to establecido en esta dis-
posicibn sera sancionado con mulls por un importe
maximo del 2 por 100 de los recursos captados me-
diante la apelacidn general al ahorro del publico.
Los 6rganos competentes para su imposicion seran
los mencionados en e1 articulo 32 .3 de esta Ley.

Segunda

Dentro de la Ley de Presupuestos, y con efectos
durante et periodo de aplicacidn de la misma, se po-
dr~ modificar e1 tipo de gravamen previsto en e1 ar-
ticulo 34 de esta Ley .

Por canto,
Mando a todos los espanoles, particulares y au-

toridades, que guarden y hagan guardar esta Ley.
Palacio de la Zarzuela, Madrid, a 26 de diciem-

bre de 1984 .

EI Prcsiden~e del Gobierno .
FELIPE GONZALEZ MARpUEZ

JUAN CARLOS R .
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