
BOLETIN OFICIAL 
DE LAS CORTES GENERALES 

11 LEGISLATURA 

Serie A: 
PROYECTOS DE LEY 11 de octubre de 1984 Núm. 104-1-4 

INFORME DE LA PONENCIA 

Regulación de las Instituciones de Inversión Colectiva. 

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 97 del 
Reglamento de la Cámara, se ordena la publicacicjn en el 

emitido por la Ponencia relativo al Proyecto de Ley regu- 
ladora de Instituciones de Inversión Colectiva. 

BOLETiN OFICIAL DE LAS CORTES GENERALES del informe 

Palacio del Congreso de los Diputados, 8 de octubre de 
1984.-P. D., El Secretario General del Congreso de los 
Diputados, LUIS Mana Cazorla Prieto. 

A la Comisión de Economía, Comercio y Hacienda 

La Ponencia encargada de redactar el Informe sobre el  
Provecto de Ley Reguladora de instituciones de Invcr- 
si8n Colectiva, integrada por los Diputados don Angel 
Olartc Lasa (V) ,  don Manuel Rcncdo Omacchcvarría (P). 
don Juan Molina Cabrera (P), don Carlcs A.  Gasdiba i 
Bóhm (MC), don Fernando Pi.rcL Royo (Mx) ,  don Luis 
Larroquc Allende (SI, don Salvador Lópcz SanL (SI, don 
Josc Joaquín Moya Esquiva ( S ) .  don Luis Ortiz Gonzálcz 
(C). ha estudiado con todo dctcnimicnto dicho Proyecto 
de Lcv, asi como las enmiendas presentadas al mismo, v 
en cumplimiento de los dispuesto en el artículo 113 del 
Reglamento elevan a la Comisión el  siguiente 

I N F O R M E  

Se han presentado al articulo I .", pármfo 1 ,  en el Titu- 
lo Preliminar, dos enmiendas. la número 1 ,  del Diputado 
don Fernando Percz Rovo (Grupo Mixto),  y la número 31, 
del Grupo Parlamentario Socialista. La primera propone 
que se diga simplemente que se consideran como institu- 

ciones de inversión Colectiva las sociedades de inversión 
mobiliaria de capital fijo o variable y los Fondos de In- 
versión mobiliaria. La segunda, por su parte. propone 
una redacción alternativa, que consiste simplemente en 
sustituir las palabras «o los gestionen)) por [(para gcstio- 
narlos )). 

N o  se considera procedente aceptar la enmienda nú- 
mero 1 ,  porque va en contra del espíritu y del propósito 
del Proyecto, el cual trata precisamente de regular la 
mayor gama posible de sociedades de invcrsiOn, entre 
ellas las de inversión en activos no financieros, que que- 
darían excluidas de aceptarse la enmienda propuesta. Se 
acepta en cambio literalmente la enmienda número 31. 

N o  hay enmiendas al segundo párrafo del punto 1 ,  pc- 
ro se sugicrc decir a l  principio ((tendrán., es decir, en 
plural, en W L  de «tendrá)) para corregir un leve error 
gramatical. 

N o  hay enmiendas al punto 2 y tampoco la Ponencia 
propone modii'icacion alguna. 

En el Titulo 1, que lleva de enunciado ((Instituciones de 
inversión colectiva de carácter financiero)), hay dos en- 
miendas, la número 30, del Grupo Socialista, y la 81, del 
Grupo Parlamentario Vasco, quc sugieren con matices 
diferentes. pero con el mismo propósito, intercalar entre 
el enunciado transcrito y el articulo 2:' un subtitulo que 
diría ([Capítulo Primero., seguido de las palabras (( Dis- 
posiciones Comunes» en la enmienda número 30, y ((Dis- 
posiciones Generales. en la enmienda número 81. 

La Ponencia acoge literalmente la enmienda número 
30, con lo que automáticamente se recoge tambith lo 
esencial de la enmienda número 8 l .  En consecuencia, se 
intercalan inmediatamente a continuación del enunciado 
del Titulo 1 las palabras ((Capitulo Primero, Disposicio- 
nes Comunes)). En el punto 1 ,  apartado a) no hay en- 
mienda alguna y la Ponencia no propone modificaciones. 
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En el apartado b) hay una enmienda, la 109, del Grupo 
Popular, que propone añadir al final «o Fondos de Dinc- 
ro. siendo sus siglas "FIAMM" v "FD" respectivamente,). 

La Ponencia no cree necesario incluir aquí esta adi- 
ción, porque el precepto se ciñe a la dcíinición juridica, y 
porque no parezca que el único objeto de inversión de las 
entidades que se citan es el dinero. Sin embargo, como se 
verá más adelante, se tiene en cucnta esta cnniicnda en 
el punto 7 del articulo 8:. 

Por lo que antecede se sugiere mantener el texto del 
Gobicro. 

En el apartado c)  del punto I hay una enmienda, la 
nú-mero 2 de don Fernando Pi.rc~ Royo (Grupo Mixto) ,  
que modifica la redacción añadiendo la frase <(siempre 
que el rendimiento de la inversión se establezca en lun- 
ción de los resultados colectivos mediante fórmulas jurí- 
dicas distintas del contrato de sociedad, y n o  cstGn suje- 
las a una regulación especial,). 

La Ponencia sugiere que no se admita la enmienda. y 
que se deje intacto el Proyecto. ya que la redacción pro- 
puesta recortaría indcbidamcntc el ámbito de aplicación 
del Proyecto. 

Ha!. tambien una enmienda, la número 67, del Grupo 
Centrista, que propone un nuevo apartado c). con el texto 
NLOS fondos de pensiones)), es decir, se propone incluir 
los fondos de pensiones en cl ámbito de la futura Ley. 

La Ponencia no cree conveniente aceptar esta cnmicn- 
da  porque, entre otras razones, se esta preparando ya un 
Proyecto dc Le!. específico pata esta ligura, aparte dc 
que en definitiva la redacción del proyecto n o  excluye a 
priori dicho fondo. 

En el punto 2 de cstc articulo 2:. ha!. cuatro cnniicn- 
das, la 68, del Grupo Centrista. que incluye un párrafo 
nuevo en el que se definen detalladamente los citados 
fondos de pcnsioncs; la 82  y la 83 del Grupo Parlamcnta- 
rio Vasco, de las cuales la primera propone añadir &sin 
participación mayoritaria económica y política en ningu- 
na Sociedad,) y la segunda intercala dcspui.s de «... plu- 
ralidad de invcrsioncs~), respecto a los londos de invcrsio- 
ncs en activos monetarios, la expresión «cuyo derecho de 
propiedad se representa mediante un ccrtiíicado de par- 
ticipación., y por último, la enmienda 110. del Grupo 
Popular, que añade dcspui.s de elos Fondos de Inversión 
en activos del Mercado Monetario» las palabras «o Fon- 
dos de Dinero». 

N o  se acepta la enmienda 68 por coherencia obligada 
con la postura mantenida por la Ponencia a propósito del 
nuevo apartado c) ,  que proponía el Grupo Centrista en el 
punto 1 ,  a saber, la no conveniencia de que se regulen 
cspeciíicamcntc en esta Ley los fondos de pensiones. Se 
acepta en cambio literalmente la enmienda del Grupo 
Parlamentario Vasco, con lo quc el segundo párrafo, es 
decir, el relativo a los Fondos de Inversión mobiliaria, 
terminará diciendo %sin participación mayoritaria eco- 
nbmica o política en ninguna Sociedad.. 

Por el contrario, no se estima la enmienda número 83 
del mismo Grupo. porque considerando la rapidez de las 
operaciones en los mercados monetarios, parece un tanto 
excesivo exigir que le derecho de propiedad tcnga quc 

estar representado en todo momento por un certifica& 
de participación, parte de que, según la práctica univer- 
sal, los fondos de inversión en activos del mercado mone- 
tario suelen funcionar sin que los derechos de propiedad 
de los inversores r s t in  forzosamente representados en to- 
do momento mediante un certificado de participación. 

N o  w recoge tampoco la enmienda 110, por las razones 
va apuntadas a propósito del apartado c) del punto 1 ,  o 
sea, que no parece procedente hablar especificamente 
aquí de los fondos de dinero. 

En consecuencia. se mantiene la redacción del Proyec- 
to para los tres párraíos de que consta el  punto 2 .  

Articulo 3.'. 

Como se recordará, este precepto dispone cscuetanicn- 
te que tanto las Instituciones de Inversión Colectiva co- 
mo sus respectivos Gestores y Depositarios deberán estar 
domiciliados en territorio español. Se ha presentado una 
enmienda, la 69, del Grupo Centrista, que reproduce el 
texto del Proyecto de Ley, pero eliminando la palabra 
«Gc~to res» ,  con lo cual rcsultaria que los Gestores no  
tendrían que estar necesariamente domiciliados en  Espa- 
na. 

La Ponencia no estima conveniente acoger esta cn- 
micnda por diversas razones, principalmente porque el 
criterio dcl domicilio es juridicamenie decisivo para de- 
terminar a quiGn compete la inspección o control de las 
entidades, y,  en segundo lugar, porque en vispcras de la 
integración de Espana en una comunidad supranacional 
en tcrminos y condiciones que aún no están plenamente 
acordadas, no  parece procedente prescindir del criterio 
del domicilio para todos los sujetos. 

En consecuencia, se sugiere mantener el texto del 
Provecto, sin más modificaciones que la puramente gra- 
matical, es decir, «domiciliadas». o sea. e n  femenino. cn 
vez de .domiciliados.. 

Articulo 4:. 

En este precepto, que trata de las normas generales 
sobre las inversiones, se han presentado al punto I dos 
enmiendas, la número 84, del Grupo Parlamentario Vas- 
co, que suprime por completo el segundo inciso, o sea, a 
partir de «No obstante ...., y la 1 1  1 ,  del Grupo Popular, 
que sugiere elevar al 20 por ciento, es decir, al doble. el 
porcentaje del 10 por ciento que aparece en el Proyecto. 

La Ponencia rechaza la primera enmienda, porque uno 
de los objetivos esenciales del Proyecto de Ley es prccisa- 
mente lo contrario de lo que cn clla se pretende. es decir, 
evitar la posibilidad de que un rondo invierta en otro 
fondo, éste en un tercero. y así sucesivamente. para el¡- 
minar el peligro, confirmado por la experiencia de mu- 
chos paises, de que una serie de inversiones en cadena 
aboque a la práctica anulación del valor de  la cartera de 
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inversiones, con datio manifiesto para la masa de invcr- 
sores. 

Tampoco acoge la enmienda 1 1 1 ,  sin perjuicio de que 
el Grupo Popular la mantenga, ya que el 10 por ciento es 
un porcentaje razonable y en línea, por otra parte, con 
las legislaciones más representativas en el Dcrecho Com- 
parado. 

Queda, pues, intacto el punto I del articulo 4:m 
En el punto 2 hay una enmienda, la 112, dcl Grupo 

Popular, que propone elevar los porcentajes del 5 y del 
10 por ciento del texto gubcrnamental al 10 y al 20 por 
ciento respectivamente. La Ponencia recomienda la no 
gdrnisión de la propuesta por las mismas razones que ha 
dado a propósito del punto anterior, y que se mantenga, 
por consiguiente, el tcxto del Proyecto, ello sin perjuicio 
nuevamente de que el Grupo Popular mantenga la cn- 
micnda. 

En el punto 3 hay otra enmienda, la número 113, tani- 
bien del Grupo Popular, que propone elevar los p o i u n -  
tajes del 5, 10 y 40 por ciento de que habla ci Pi.oyccio, al 
10, 20 y 60 por ciento respectivamente. Tambii.n aqui la 
Ponencia se remite a las razones ya expuestas para reco- 
mendar la no admisión de la enmienda el manteni- 
miento, por consiguiente, del texto gubciwiiiental. Por 
su parte, el Grupo Popular mantiene 1;i cwiiiiciida. 
No hay ninguna enmienda al punto 4, cloiidc tampoco 

la Ponencia sugiere modificación alguii;~. 
En el punto 5 hay una enmienda. la iiúniero 3, del 

señor Pi.rcz Royo (Grupo Mixto), que sugiere rcba,jar al 
10 por ciento el porcentaje del 25 por ciento especificado 
en el primer párrafo. 

La Ponencia sugiere que n o  se acepte esta propuesta, 
y a  que, aun siendo tcóricamcntc correcta la idea e n  que 
se inspira, rcsultaria carente de realismo y ,  en definitiva 
perjudicial, considerando lo reducido del volumen o di- 
mensión del mercado financiero español. 

En consecuencia, se mantiene 1ambii.n aquí el texto 
del Proyecto. 

En el punto 6 hay tres enmiendas, la número 32, del 
Grupo Socialista; la número 70, del Grupo Centrista, y la 
número 114, del Grupo Popular. La primera y la tercera 
son parecidas y consisten básicamente en introducir re- 
toques de rcdaccibn destinados a aclarar y,  en definitiva, 
mejorar, sobre todo e n  los apartados b) y c),  el texto del 
Gobierno. 

La enmienda 70, por otra parte, da  una redacción bas- 
tante distinta a los apartados a )  y b), sustituyendo el 
criterio gubernamental de la mayoría de votos por el del 
25 por ciento del capital y el criterio del derecho a nom- 
brar o revocar a la mayoría de los miembros de los órga- 
nos de gobierno de la Sociedad indirectamente participa- 
do, por el criterio del ejercicio de funciones que de hecho 
implica el poder de decisión. 

La Ponencia aconseja que no w acoja la enmienda 70 
porque se basa en una concepción complctamenc distin- 
ta de la noción de grupo de Sociedades. y que se acojan 
en cambio las cnrnicndas 32 y 114 con el tcxto concrcta- 
mente de la enmienda 32, según rcdacción que se ofrece 
e n  el anejo al prcscntc informe. 

Articulo 5:* 

En este precepto, que trata la publicidad obligatoi.in 
de las participaciones signiíicativas, hay dos cnniicridas, 
la número 4, del señor Pi.rcz Royo ( C i ~ p o  Mixto) ,  y la 
número 8 5 ,  del Grupo Pai.lamcntario Vasco, al punto l .  
La primera propone añadir unas palabias al final en el 
sentido de obligar il que se dec1ai.c toda pai.ticipacióii 
superior a 50 millones de pesetas, mientras que la segun- 
da sugiere que se supriman dcntro del pi'cccpto las pala- 
bras «o en su dcíccto». 

La Ponencia recomienda la dcscstimaciciii de la eii- 

micnda 4, entendiendo que lo importante e n  iiiatciia de 
participación no  es el valor absoluto del p q u c t c  que se 

posea, sino el porcentaje o proporción que csc paqitctc 
suponga sobre el total del capital social. 1.a cifi.n absolu- 
ta podrá ser significati\a en otro ámbito conio el liscal. 
P L ' i . 0  no ci ámbito concreto de ia relación dc í c icrzah o de 
poder dcntro de una Institución de Inversión Co1cctii.a. 
Se acoge, en cambio, la eiimicnda número 85,  si bicii se 
sugiere, en \vz  de la supresión pura y simplcmciitc pi.0- 
puesta por los ciimeiidantes. sustituir «o en su dclccio)) 
por «o, en su caso». 

En el segundo párrafo hay una cnniiciida, la iiuiiiciu S .  
del señor Pi.rez Royo (Grupo Mixto) ,  que sugiere i.c*lxiiiii. 

al 10 por ciento el porccntaJc del 25 por cicntci que Iigiii.ii 

en e1 texto del Proyecto. La Ponencia sugiere ;i la c'oiiii- 
sión la n o  aceptación de la enmienda por ramiics s i i i i i l i i -  

res a las rccii.n expuestas a propósito del p i i i ~ i i l o  iiiiciiil. 

N o  hay enmiendas en el  tercer párralo y taiiipoco la 
Ponencia propone que se modifique. 

Finalmente, en el cuarto párralo, ha! una cniiiiciida. la 
número 33. del Grupo Socialista, que pi'oponc I'uiiclnii icii-  

talmente sustituir la expresión ((atender la oferta clc \'cii- 

tal1 por uaccptar la oferta de venta.. La Ponencia acoge 
esta enmienda, con lo que el testo del Proyecto. apai'tc 
de otras modificaciones de menor cuantia que se i-cllciaii 
en el anejo, quedaría alterado mediante la sustitucióii dc 
referencia. 

Articulo 6.' 

Este precepto trata de las operaciones entre Ins ciitida- 
des y sus respectivos administradores o gcstoi'cs. Eii ci 

primer párralo se han presentado dos cnniicnd;i\. la  i iw 

mero 34, del Grupo Socialista, y la número 86, dcl Grupo 
Pai.lanientario Vasco, de sentido semcjaritc. pucs la p1.i- 
mcia propone sustituir las últimas palabias «clciiicnlos 
de sus activosu poi- «sus inversiones fiiiancicix ni nin-  
gún otro elemento de sus activos.. y la segunda sustituvc 
por uclemcntos que pcrtcncccn a sus respectivos acii-  

La Ponencia acoge literalmente la primera ciiiiiicnda. 
con lo que queda recogida tambiGn la segunda. 

En cl párrafo segundo hay dos enmiendas, la iiúriicro 
6 ,  del señor Pkrez Rovo (Grupo Mixto), que propone in- 
tercalar la expresión «pero nunca vcndcr)) detrás de ~ p o -  
drán adquirir para si., y la número 87, del Grupo Parla- 
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mcntario Vasco, en el sentido de incluir detrás de ((... 

Sociedades de Inversión Mobiliaria. la referencia <(y ,  en 
su caso de sus gestoras.. 

N o  se acoge la enmienda del senor Pérez Royo, porque 
no parece lógico, considerando la naturaleza de los mer- 
cados financieros, autorizar a los gestores v administra- 
dores a que compren los activos financieros de sus pro- 
pias Sociedades, y luego prohibirles que vendan, aparte 
de que en el propio párrafo segundo hay una garantía de 
que su comportamiento en  la compra sea correcto, a sa- 
ber, que el precio de la adquisición sea el de cotizacion 
oficial o, en su caso, el más ventajoso para la institución. 

En cuanto a la enmienda número 87, la Ponencia se 
propone meditar sobre la mc,jora del texto en el sentido 
propuesto por los cnmcndantcs, y comunicar a la Comi- 
sión el fruto de sus reflexiones. Mientras tanto se mantic- 
ne el texto del Proyecto. 

N o  hay enmiendas a los párrafos tercero y cuarto, que 
se sugiere dejar inalterados. 

Articulo 7:' 

Ese precepto, que establece una condición general para 
las operaciones sobre valores mobiliarios cotizados y 
otros activos financieros, consta de dos párrafos; al pri- 
mero de los cuales se han presentado tres enmiendas, la 
número 7 del scnor Percz Rovo, la número 35 del Grupo 
Parlamentario Socialista v la número 88 del Grupo Par- 
lamentario Vasco. La primera introduce después de <(sus 
transacciones» el adverbio .unicarnente». La segunda 
sustituye la redacción por otra que tiende a dejar más 
claro y mas categórico lo que se dice en el Provecto, 
diciendo (<deberán clcctuar,) en vez de ~~eíectuarán. v 
(<actuarán de modo queincidan de forma efcctiva ... ),, en 
v e i  de decir simplemente «de modo que incidan de for- 
ma efectiva ... 1). Finalmente, la enmienda número 88 pro- 
pone que al principio se diga .valores u otros activos ... )) 
en vez de ((valores o activos . . . i  1 .  La Poncncia acepta litc- 
ralmcntc la última enmienda, o sea la número 88, v al 
mismo tiempo la enmienda número 35. 

En consecuencia, el primer párralo quedará redactado 
así: «Cuando se trate de valores u otros activos íinancic- 
ros admitidos a cotización oficial o con un mercado orga- 
nizado de funcionamiento regular abierto al público o, al 
menos, a las Entidades financieras, las Instituciones de 
invcrsibn Colectiva deberán efectuar sus transacciones 
en ellos, y actuarán de tal 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 más favorables para las instituciones.. 

El segundo párrafo, en el cual no hav enmiendas, que- 
da igual. 

Artículo 

Es uno de los preceptos más largos del Provecto. en el 
que se regulan materias diversas, como el registro, la 

autorización, la informacih al público y la denomina- 
ción exclusiva de  las Instituciones de Inversión Colecti- 
va. 

En el punto 1 hay dos enmiendas, la número 36 del 
Grupo Parlamentario Socialista, y la número 115 del 
Grupo Parlamentario Popular. 

Se acepta literalmente la primera enmienda, tendente 
a dejar más claro lo que se dice en el texto del Gobierno 
sobre el silencio administrativo negativo. Por el contra- 
rio se desestima, sin perjuicio de que el Grupo Popular la 
mantenga, la enmienda número 115, entre otras razones 
porque no  parece que la traiiscripción de la misma esté 
completa, aparte de que parece basarse en el criterio 
opuesto al del Provecto, que la Ponencia considera como 
preferible, o sea, mantener la doctrina del silencio nega- 
tivo. en vez de introducir la figura del silencio positivo, 
que sería contrario a la legislación administrativa gene- 
ral. 

N o  hay enmiendas a los puntos 2 y 3, en los que, sin 
embargo, la Ponencia propone algunas correcciones de 
cstilo. Concretamente, al principio del segundo párrafo 
del punto 2 se sugiere poner un punto v seguido detrás de 
«inscripciónu, v en el punto 3 donde se emplea tres veces 
la expresión ((al efecto», se propone la redacción siguien- 
te: ( (3 .  Una vez inscritas en el Registro Mercantil, las 
Instituciones de inversion Colectiva, así como los Gesto- 
res v Depositarios, adquirirán su carácter de tales para el 
ejercicio legítimo de  las actividades comprendido en esta 
Ley mediante la autorización que conceda para ello el 
Ministerio de Economía y Hacienda, y la inscripción de 
las mismas en los Registros Administrativos de  Institu- 
ciones de Inversión Colectiva y de sus Gestores y Deposi- 
tarios. La inscripción se realizará conforme a lo que dis- 
ponga el Reglamento.. 

No  se modifica, en cambio, el segundo párrafo de este 
punto 3. 

En el punto 4 hay tres enmiendas, la número I I  de 
Minoría Catalana; la 71 del Grupo Centrista, y la 116 del 
Grupo Popular. La primera sustituye la redacción del 
Provecto por otra que enumera minuciosamente las men- 
ciones y referencias obligatorias del folleto y la memoria 
anual que deberán publicar las Instituciones de Inver- 
sión Colectiva, rcdaccibn que la Ponencia estima más 
propia de un texto reglamentario que de una Ley, por lo 
que recomienda que no  sea aceptada. La segunda susti- 
tuye las palabras ((informes trimestrales)) por (t informes 
scmcstralesu. o sea, que obliga ;I la5 instituciones a infor- 
mar cada seis meses en vez de haicrlo cada tres, como 
sugiere el Provecto. Y finalmcritc, 1;i tercera abrevia no- 
tablemente la redacción diciendo simplemente que las 
instituciones deberán publicar, en la forma que regla- 
mentariamente se determine, la información financiera 
que se exija a las sociedades cuyos titulos estén admiti- 
dos a cotizacibn en Bolsa. 

Se rechaza la enmienda número 71, porque parece-ra- 
zonable exigir un informe cada tres meses, cosa que por 
cierto es lo que ya  están haciendo la mayoría de las Insti- 
tuciones existentes. Se recomienda también, por el mo- 
mento, la no admisión de la enmienda número 116, si 

' 
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bien se reconoce que es materia digna de estudio por la 
Ponencia, la cual hará oportunamente una propuesta a la 
Comisión, sin pcr,juicio de que el Grupo Popular manten- 
ga su enmienda. 

Por lo demás, se hacen sustituciones gramaticales en el 
scgundo párralo de este punto, concretamente en el sc- 
gundo v último incisos, que pasará a decir: ((El folleto se 
actualizará cuando sea necesario para que su inlorma- 
ción cstC al dia, y comprenderá el Estatuto o Reglamento 
de la Institución, salvo que este se distribuya como 
anejo.» 

En el tercer párralo se introduce una enmienda grama- 
tical, en el sentido de que se diga en el tercer renglón: 
«cuyos títulos cstcn admitidos...]], en  ve^ de «están». 

En el punto 5 hay una enmienda, la número 117 del 
Grupo Popular, que pide pura y simplemente la supi.c- 
sión del precepto. 

La Ponencia sugiere, por el contrario, sin perjuicio de 
que el Grupo Popular mantenga la enmienda. que no está 
de más mantener la obligacion de que las instituciones 
lacilitcn a la Administración todos los datos que geiibri- 
carncntc sean necesarios para el control de aquellas. adc- 
más de los quc tienen que ligurar obligatoriamente cii 
los inlormcs trinicstralcs scgúii los apartados antcrioics. 
Se mantiene, pues, por lo dciiiis s i n  niodilicacioiics, cl 
texto del Proyecto. 

En el punto 6 1igui.a la citada enmienda númeiu 117, 
que iiucvamcntc pide la supresión, y que la Ponencia 
descstiiiia por las mismas razones. Por su parte, el Grupo 
Popular mantiene la enmienda. 

En el punto 7 ,  y último, hay una enmienda, la 118 del 
Grupo Popular, que propone intercalar la conjunción «o» 
cntrc <<Fondo de Inversión Mobiliaria» y <<Fondo de Dinc- 
ro».  La Ponencia acepta esta enmienda, con lo que adc-  
m i s  se rccogc en gran parte la propuesta lormulada por 
el propio Grupo Popular a propósito, como se recordará. 
del apartado b) del punto 1 .  del artículo 2:. 

CAPITULO I I  

Socledades y Fondos de Inversión Mobiliaria y Fondos 
de Inversión en activos del Mercado Monetario 

Este Capítulo, subdividido en cinco secciones. abarca 
los artículos 9:* al 27, ambos inclusive. 

Hav una enmienda, la númcro 119, del Grupo Parla- 
mentario Popular, al t i tulo mismo del Capitulo, en el 
sentido de añadir: «o londos de dinero,) de forma cohc- 
rente a lo propuesto por el Grupo Paihmcniario Popular 
a propósito de preceptos anteriores. 

La Ponencia se reserva su ciitcrio sobre este punto,  c n  

espera de formular propuesta a la Comisión y sin perjui- 
cio de que el Grupo Parlamentario Popular niantciiga la 
enmienda. 

En el artículo 9:,, rclercntc al capital o patrinionio de 
todas las entidades del capítulo y al númciu de sus accio- 
nistas o partícipcs, hay una ciimicnda, la número 120, 
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del Grupo Parlamentario Popular, al punto 1 ,  en el sciiti-  

do de suprimir la exigencia de 1.500 millones de pesetas 
de patrimonio en los fondos de inversión en activos del 
mercado monetario. 

La Ponencia no  estima procedente acoger la enmienda 
porque. al actuar los londos con márgenes muy pcquc- 
ños. noi.ni;ilniciite el 1 por ciento, necesitan un patrimo- 
nio niu!' gi.;iiidc para operar coi1 un niiriimo de scguri- 
dad. 

El propio Grupo Parlamentario Popular ha presentado 
otra enmienda, la número 12 1 ,  en el sentido de añadir un 
pii.i.alo al puiito 2 ,  pi r ra lu  por el cual se csiniiría a las 
wcicdadcs de inversión mobiliaiia y a los participes cii 
los fondos de inversión del requisito de un núincro iiiiiii- 
nio de accionistas o pai.ticipcs cuando existiese el com- 
proriiiso por parti  de las  critidadcs de iitciidci. pública- 
niente los olrcciniicntos \ '  dcmaiidas que pudiesen pix- 
ducirsc de acciones o pai.ticipacioncs, 

Aun comprendiendo el intcrcs de la lórniula. la Poiicii- 
cia no cstinia aconsciablc la admisióii de la eiiniicndu 
poiquc daria ciitixda a liguras tales cotii(~ I C I S  patrimo- 
nios laniiliarcs y las sociedades holding q ~ i c  iiqiii no se 
i l y u  lar1 . 

En el pun to  3 hay cuatiu enmiendas, la iiúiiicro 37, del 
Giupo  Pai.laincritai.io Socialista; la iiúniciu 72 ,  del G I U -  
po Parlnnicntaiio Centiista; la riúiiiciu 89. del G i u p o  
Parlanicntaiio Vasco, y la número 122, del Grupo P a i h -  
mcntario Popular. La prinicix \ '  la tcrccia son coiricidcn- 
tcs en el sentido de sustituir la espresión del Proyecto: 
«se acoidaiii la caducidad de la inscripción ...., poi. una 
cxpi.csióri miis precisa en tcrniiiios .juridicos. 

La segunda, o sea. la número 7 2 ,  propone sustituir el 
plam de un  iiño citado en el testo. por el de dos años. !' 

liiialmcntc, la cuarta pi.oponc intercalar cii el primer i n -  
ciso de este punto. dct i i s  de «en este articulo),. la lrasc 
« y  n o  cxisticsc ninguna sociedad que atendiera la coiiti'a- 
partida)). 

La Ponencia acoge vii.tualnientc las enmiendas iiúme- 
ros 37 y 89, proponiendo que se diga: «se caiicclari la 
inscripción)>, csprcsibn que, en dcl'initiva, vicric a ser lo 
mismo que «se acordará la cancelación ... ) ) ,  que es lo que 
pcdia la enmienda núiiicro 37,  o que «caducará la ins- 
cripción)), conio quic1.c In cnriiiciida iiúmciu 89. N o  se 
acoge. en cambio, la anipliación del plazo solicitada por 
la enmienda número 7 2 ,  pues se considera sulicicntc- 
mente ramnablc el plazo de un ano para que las cntida- 
des puedan haccr Ircntc al supuesto a quc se refiere el 
articulo. Es más, ampliar por encima de un año un plazo 
concedido para rcsolvcr una situación de interinidad po- 
dría suponer cierto riesgo para los inversores. Finalmcn- 
te, se desestima la enmienda iiúmcro 122, por razones 
parecidas a las apuntadas a propósito de la enmienda 
número 121, en el punto 2.  

En consecuencia, se introduce al principio del scgundo 
inciso de este punto tercero, la corrección ya apuntada y 
además, en el primer inciso y en todos los articulos suce- 
sivos dcl Proyecto. se propone citar el titulo completo de 
la Ley de Sociedades Anónimas, a saber ((Ley de Rbgi- 
mcn Jurídico de Sociedades Anónimas)). 
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Articulo 10 

Este precepto regula en tres puntos la inversión mini- 
ma y la liquidez, así como el depósito y la pignoración Ck 
títulos y otros activos. 

Al  punto primero se han presentado cuatro enmiendas, 
las números 12 y 13. de Minoría Catalana; la número 73, 
del Grupo Parlamentario Centrista, y la número 123. dcl 
Grupo Parlamentario Popular. 

La primera propone que se introduzca una alusión ex- 
presa a la posibilidad de que las Instituciones de Inver- 
sión Colectiva adquieran los activos fuera tambicn del 
mercado regular y no sólo cn los amcrcados organiza- 
dosu a que se refiere el provecto. La segunda, la número 
13, propone sustituir la expmsión: “por su vencimiento a 
muy corto plazop. por acon facilidad de realización y 
vencimiento inferior a los doce mesesr. 

Finalmente, la tcrccra y la cuana son identicas, pues 
consisten en rebajar ckl 90 al 80 par ciento las operacio- 
nes de los activos que hay que tencr obligatoriamente 
invertidos. 
No se acoge la cnmienh rnimwo 12, porque parece ir 

frontalmente contra una de las aspiraciones basicas dcl 
Proyecto, a saber, que las operacioms de inversión se 
canalicen a traves de tos mercadas regulares y organiza- 
dos. Tampoco se acoge la cnmknda número 13, porque 
la exigencia de que los valores y otros activos en que se 
deba invertir sean de vcncimicnto inferior. en todo caso, 
a dwc meses, es susccptiblc de intiuducir un factor de 
rigidez en el funcionarnicnto dc hs instituciones, tanto 
más cuanto que cl c o n c ~ m  de CURO plazo es algo que 
íluctúa y varia frecuentemente, según la práctica de cada 
momento en los mercados financieros de los diversos pai- 

Se dcscstiman, finalmente, las enmiendas tcrccra y 
cuarta porque sc considera que el 90 por ciento de inver- 
sión obligatoria es una pwporción quc asegura razona- 
blemente dos cnigcncias, por un lado, la prudencia en la 
administración de la cartera JC valeres u otros activos y ,  
por otro, la efectividad, o mejor c k h ,  L. realidad de la 
invcrsi0n. 

En consecuencia, sc propone dc-jssr con la misma rcdac- 
ción este punto primero. 

Hay que citai- aquí la enmienda núm7o 14. de la Mi- 
noria Catalana, que pmponc eñodir un pkrrfo nuevo al 
punto I en el sentido de especificar que h &da pública 
de las Comunidades AutOnornas y tos timI0s de valores 
dc carácter equivaleirte ckt idor por ellaP. tendrán la 
misma consideración que la Deu& RiMicr- y otros acti- 
180s del Estado y del Tchro. 

La Ponencia no ticmc ~,rda que epomr a este principio 
que el Proyecto no -, pero qw m es cste el 
lugar adecuada para intrdiacir  d p k s k  que se pmpo- 
nc, toda vez que en el orttda HJ ne sc d hienda una 

L kr &verama clases de enumeración. ni una dehci tm 
valores o activos que ks km- pwden e deben 
invertir. 

En el prirrto segurdo hay BOO enmhdrs, la n h e r o  38, 
del Grupo hrlammtaio Saclaliwil, y k mhero 124, del 

scs . 

* .  

Grupo Parlamentario Popular. La primera sustituyc las 
palabras: .el activo que pueda resultar de libre dirposi- 
ción . . .v por *el activo no sujeto a1 coeficiente estrblecido 
en esta Ley..... La segunda propone afiadir, en línea con 
lo sugerido por el Gnipo Parlamentario Popular en pre- 
ceptos anteriores, las palabras: *o fondos de dinero, de- 
trás de donde dice: *fond& de inversión en activos de 
mercado monetariov. Se acepta literalmente la enmien- 
da número 38, mientras que se retira la número 124, del 
Grupo Parlamentario Popular. 

En consecuencia, el punto 2 quedará igual que en el 
Proyecto, con la única sustitucidn ya apuntada, como 
consecuencia de la aceptación de la mencionada enmien- 
da número 34. 

En el punto 3 hay una enmienda, la número 90, del 
Grupo Parlamentario Vasco, que propone que el precepto 
cmpiccc diciendo: *Los valores v otros activos*, en vez 
de simplemente: *Los valores y otros activosr. 

Se acepta csra enmienda v además, por razones de cs- 
tilo, se pone el subjuntivo del verbo .integrar* que figu- 
ra en la frase inicial. En consccwncia, el precepto dirá: 
~ 3 .  Los valores y otros activos que integren la cartera...u 
(el resto igual). 

Articulo 1 1  

Este pivcepto, que trata dc las *obligaciones frente a 
terceros., no ha sido objeto de enmiendas, pero la Poncn- 
cia propone una corrección de estilo hacia el final del 
segundo párrafo del punto primero, sustituyendo el sc- 
gundo inciso: ((Ello constituye un hecho relevante que se 
deberá publicar de acuerdo con el articulo 8:r, por la 
frase ahccho que deberá publicarsc de acuerdo con el 
articulo 8 : , ~ .  Es decir. se modifica la redacción y a la vez 
se cnlaia esta frase con la anterior de tal forma que el 
párrafo pase a tencr un solo inciso. 

Articulo 12 

Este prcrcpto, primero de los tres que regulan las so- 
ciedades & invcrsi6n mobiliaria de capital fijo, tiene 
cuatro puntos, de los cuales sólo el tercero ha sido objeto 
de enmicndas. 
No w propone modificación alguna e n  el punto prime- 

ro. 
En el punto segundo se sugiere &!ir aJ-ey de Rcigimen 

Jurídico dc las Socieddcs Anónimas., cn vez de simple- 
mente, “Ley de Sociedades Anónimas*. 

Se propone idéntica sustitwibn en el punto tercero, al 
que se ha presentado por otra parte, la enmienda número 
39, del Crup Parlamentario Socialista, que introduce 
una mención a articulos concretos de la Ley de Régimen 
Jurídico de las Sociedades Anónimas, donde se habla de 
las remuneraciones o ventajas de los fundadores, a saber 
cl 12 y el 36. La Ponencia acepta literalmente esta en- 
miendo y propone, además, que después & fundadores 
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se diga: u v  promotores». En consecuencia, el texto seria 
el siguiente: 

( (3 .  Quedan prohibidas las rcniuiicracioncs o ventajas 
de los lundadorcs y promotores, reguladas en los artícu- 
los 12 y 30 de la Ley de Rtigimcn Jurídico de las Socicda- 
des AnOnimas.)) 

No hav enmiendas en cl punto cuatro y ultimo. en el 
que tampoco la Ponencia sugiere cambio alguno. 

Articulo 13 

Este precepto trata en tres puntos de la ~~Coniisióii de 
Control de Gestión y Auditoria. cuya existencia deberán 
pi~cvcr los Estatutos de toda sociedad de inversión mubi- 
liaria de capital fijo. 

N o  hay cnniicndas en cl punto 1 ,  que la Poiicricia pro- 
poiic. por lo demás, dc.jar tal coiiio está. 

En el punto dos, hay, por el  coiiti'ai'io, una ciiniiciida, 
la núnicro 125, del Grupo Pai.lariicntai.io Populai-, que 
propone suprimii. todo el  testo, aiynicritando quc iio 

añade ninguna garantía a los accioiiistas minoritaiios. 
aumenta los gastos de la socicdatl \' c i ~ ~ i  un órgano q u e  
puede ser fuente de conllictos. 

La ponencia no conipoi'tc esta opiiii0n. poi. cuanto c.1 

ver la existencia de la Coniision, pciu no obliga ;I que  
&ta tenga que luncionar cii todo caso, si  los accionistas 
n o  estiman iicccsaiio utilizai4a. Sc trata. en dcliniiiva. de 
uiia posibilidad de coiitrol que se poiic cii iiiiiiio clc los 
accionistas y que, conio t a l .  no cstii de iiiás cii uiiii Ic! 
dirigida precisamente, cntrc Uti'05 obictivus, a riicjorai' c 
incrementar las garaiitias de los iiivciwi.cs. 

Por lo q u e  aiitcccdc, se niaiiticiic litcialniciiic el testo 
del punto dos, sin niás retoque que el coiisubido de decir 
al liiial «Ley dc Rtipimcii Juridico de las Sociedades Aiio- 
nimas., en vez de .Ley de Socicdxlcs Aiioninias.. 

En el punto t i w  hay una ciiniicnda, Iri nuiiicro 74. del 
Grupo Parlamentario Centrista, que pi~opoiic la supiw 
sión del precepto, iilcgando que parccc oportuiia la apli- 
cación, siquiera con caiicicr suplcioiio, de los articulas 
108, 109 \ 110 de la Ley clc Riy in icn  Jui.idicu de las 
Socicdadcs Aiióiiiriias, que sc citan en e l  testo. 

La Ponencia estima. por el co i i i ra i i~ .  que aqui lo que 
se aprueba es pitcisaiiicntc un  i-Cginicn cspccilico, o sc;i. 

un i.tigirncii distinto del coniuii u oidinaiio de la i.cpctidii 
Ley y que n o  h a y ,  poi. t a n t o ,  que ci'car duiilisirws pci-i~ii - 

badorcs. Se manticiic, en coiisccuL~iicia. el puiito ti.cs. siii 

más canibios que el de decir: <gsciinn cii \'L'/ de «sci.;i>> \ 

Ley de Regimen Juridico de las Sociedades Anóninias en 
vel. de Ley de Sociedades Aiioiiiniiih. 

PicCcPlo sc Iiniita a dccii ~ L I C  IOS EStatUloS  dcbciaii pi'c- 

Articulo 14 

Este precepto trata cii tres puiitos del balaiicc. la cucii- 
tu de resultados y la distribucióii de  sios os. 

Hay dos cnmicndns al punto uno, ambas del G r ~ i p o  
Parhncntar io  Popular, con los iiumcros 126 y 127. La 
primera propone que se diga: «los cuatros primeros iiic- 

scs»; la segunda propone añadir un párrafo según el c~ia l  
el Reglamento de la futura Ley deberá regular los fondos 
de tluciuación de vaiores exentos tiscaimentc que 10s ad- 
ininistradorcs de las sociedades puedan ci~car coii cargo a 
los bcneíicios de cada ejercicio. 
No se acoge la enmienda numero 126, si bien el Grupo 

Parlamentario Popular la mantiene por estimar que dos 
mcscs no parccc un plazo insulicicntc a la vista de la 
práctica financiera. De todos modos la Ponencia se dccla- 
i a  dispuesta i i  scguii. estudiando la cuestión. 

N o  se acepta tampoco la cniiiicnda número 127, poi.- 
que al imponer ya la Ley e l  dcbci. de una rcgulai.izacióii 
anual, parccc suporlluo el l o d o  de tluctuacibn de valo-  

En consecuencia, se deja clc nioincnto tal cual el punto 

Eri el puiito dos se iiiiroducc una cori.cccioii tciminolo- 
gica donde sc habla de Iri Lcv de Socicdadcs Aiióiiinias 
cii el sentido i.citcwdo de que diga ~ L c y  de Epinicii 
Juiidico de las Socicdnclca Aiióiiiiiias.. Pui. lo dcnias h a v  
tres cnniiciidas, l a s  iiuiiicius 40. del G i u p o  Píwlanicnta- 
rio Socialista, \ '  91 y 92,  dLbl C;i.upo Pai~lniiiciitai~io Vasco. 
La pi.inici.a pi~opoiic susti t~iir  cii c.1 scguiido pái.i.alo la 
pn1abi.a iiiicial: "Cstos. p ~ i .   los^^. La iiiiiiicr'u Y 1  p r ~ ~ p o i i c  
que el valol .  u poi.cioii de coste de los ;icti\.os que se 

vciidaii se calcu le scguii cI s ~ s t e i i i a  de coste i i i~dio p~ i id~b-  
i x l o ,  \ '  la ciiiiiicridn IIuIIIcI'o 92,  qLic Iii i.clci.ciicia sea la 
culiLaciciii ilicdi¿i clcl Ll l t i l i lo  nics ck-1 cjci~cicio cn cLII'so. 

Se iiccpin la  coi-i~ccciUii cstilistica cle la ciiiiiiciidíi iici- 

I I l L ' r o  40, coi1 lo que  el  scgLiIicl0 pai.i~alo clc esle pLiiito dos 
ciiipcLai'a diciciido: (1 Lus acli\'(ls l i i i~i i icici .o s . . .  1). el1 \'L'L 

dc «Estos act ivos  liiiaiic~ici.ci s. . . ) ,  N o  ~ L I ~ - L * c L ~ .  c i i  c.:iiiihio, 

pixudci i tc  adiii it ir I;i eiiiiiiciida ri~inici~o Y I , \ ;I quc IIO 

ha\, ixloii pai'a i.cducii. l a s  opciuiics u posibilithcics de 
las conipariias cii iiiatcriii dc \ .iiloi.ac.ioii.  F.ii cu;iiito i i  l a  
ciiniiciida nuniciu 92, piii.ccc iiicuriii. c i i  ~ i i i  LTIW, \ 'a quc 
la i.clci.ciici;i dcbc hacci.sc cii iodo CÍIW ;iI cici~cicio \.ciici- 
c lo .  I I < >  al cici.cicio el1 cLIIs0. 

Finalriicntc., cii cl  p i i i i t ( i  tci~cci~o 1iii\, LIII;~ ciiiiiiciicl~i, la 
iiunici-o 4 1 ,  clcl Giupo Pdanic i i ta i io  Socialista, que pro- 

I'CS. 

uno. 

poiic a l  liiial l a s  piiliihi.as: «s i l )  pci-jLiiciu tlcl i.cgiiiieii lis- 
cal coi~i~csporidicntc~~. 

La Poiiciicia acoge Iitci'aliiiciitc esta ciiniicrida v adc- 
riiás intcicnla: d(i.cginicii iui.iclicoi> ci i t i~c  " L L - ~  de ... 11 y 
nSocicd;idc~ Aii6iiiiiiiis)). (El  i'c'hto CICI pi'cccpio qücdii 
iguiil.) 

SECCION 3:, 

Trata de las <I  Suciedades de Iiivcrsiori Mobiliai.ia clc 
capital \wiablc>, y corista clc los articulos 1.5 y 16. 

Articulo 15 

Este pi.cccpto, titulado «C;ii.actci~isticas básicas,,. ticnc 
once puntos, de los que \,arios Iiaii sido ub.jcto de cninicn- 
das. 



Al punto 1 hay una enmienda, la número 42, del Grupo 
Parlamentario Socialista, que propone sustituir la rcfe- 
rencia al capital «minimo. por la expresión ((capital ini-  
cial». Se acepta esta enmienda, si bien diciendo «del ini- 
cial fijado)) y suprimiendo las palabras ((establecido en 
virtud del artículo 9: de esta Ley», que iba detrás de 
«mínimo». Por lo demás, se propone suprimir el advcr- 
bio «constantemente» a continuación de «aumentar o 
disminuir )). 

En consecuencia, e l  punto 1 quedaría así: «son Socie- 
dades de inversion Mobiliaria de capital variable aquc- 
Has cuvo capital correspondiente a las acciones en circu- 
lación es susceptible de aumentar o disminuir dentro dc 
los limites del capital cstatutario máximo y del inicial 
fijado, mediante la venta o adquisición por la Sociedad 
de sus propias acciones en los tcrminos establecidos en el 
artículo siguiente, sin necesidad de acuerdo de la Junta 
General)>. 

En el punto 2 ,  al que n o  se ha presentado ninguna 
enmienda, se propone, s in  embargo, por coherencia con 
lo sugerido e n  preceptos anteriores, decir en el último 
renglón (<Ley de Reginicn Jurídico dc Lis Sociedades 
Anónimas)) e n  ve1 de simplemente “Le! de Socicdadcb 
Anónimas>>. 

La misma modilicaci¿m se sugiere en el cncabczamicn- 
to o [rase inicial del punto 3. No b e  introduce, en cambio, 
modificación alguna en los apartados a)  y b) ,  que no  han 
sido objeto de enmiendas. 

Por ramncs metodológicas se considera conveniente 
invertir el orden dc los apartados c) y d ) ,  ya que &e 
habla del capital inicial. que parece lógico sc mencione 
en primer lugar, y el ot iu  dcl capital máximo que fijan 
los estatutos. de lo que parece preferible hablar en scgun- 
do lugar. El d )  pasa, pues, a ser c), y el c)  a ser d ) .  

A lo que era el apartado d),  o sea. el relativo al capital 
inicial, se ha presentado una enmienda. concretamente 
la 129, del Grupo Parlamentario Popular (en el indicc de 
enmiendas ligura triiiibicn la 43, del Grupo Parlarncnta- 
rio Socialista, pero en realidad Csta se rclierc únicamcntc 
al capital cstatutario o maximo de que trata el priniitivo 
apartado c)). 

A l  retirar cl Grupo Parlanicntario Popular su enmicn- 
da  número 129, el precepto queda así: «c) (antiguo d) )  El 
capital inicial, que no podrá ser inferior al niíninio esta- 
blecido en el articulo 9;. de esta Ley)). 

En el que pasa a ser d)  se han presentado dos enmien- 
das, la 43, del Grupo Parlamentario Socialista, que pro- 
pone decir capital cstatutario máximo, o sea, quitar la 
conjunción «o» entre «estatutario» y ((máximo>,, y la 128, 
del Grupo Parlamentario Popular, que propone decir 
simplemente «capital cstatutarioa y añadir que las accio- 
nes no tendrán valor nominal y suprimir, además, el rc- 
quisito de que n o  sean nominativas. La Ponencia acoge la 
enmienda número 43, pero no la enmienda número 128, 
por estimar quc precisamente la lorma nominativa de las 
acciones constituye un elemento que facilita el control 
fiscal de estas. Se introduce por lo demás la enmienda de 
estilo de que se diga «este dividido» en vez de ((estuviese 
divididon. En consecuencia, el apartado queda redactado 

así: ((b) (antiguo c)) El capital cstatutario máximo, cxprc- 
sando el número de acciones en que esti. dividido, el va- 
lor nominal de las mismas v su carácter de nominati- 
vas». 

No hay enmiendas a los apartados e )  v 0 ,  que la Ponen- 
cia propone dejar igual. 

En el punto 4 hav una’cnmicnda, la número 44, del 
Grupo Parlamentario Socialista, que propone por cohc- 
rencia con lo propuesto en el antiguo apartado c)  del 
punto 3,  sugiriendo quitar la conjunción «0Ji entre [(esta- 
tutario» y «máximo». Tambien de modo consecuente con 
lo propuesto en el punto anterior, se sugiere por la Po- 
nencia decir <(capital máximo)), quedando el resto del 

Ninguna enmienda en el punto 5, al quc tampoco la 
Ponencia propone modilicacioncs. salvo decir al final « a  
cotización oficial)) en ve/. de «en la cotización oficial.. 

En el punto 6 hay una enmienda, la 45, del Grupo 
Socialista, que propone igualmente eliminar la conjun- 
ción «o» entre ((cstatutarioi> y «máximo», y tambicn se 
acepta. 

En el punto 7 hay una cnmicnda, la número 93, del 
Grupo Parlamentario Vasco, que sugiere hacia el final, 
eliminar las palabras uniínimo desembolsado)) a conti- 
nuación de <<capital inicial,,. La Ponencia admite esta 
enmienda y al mismo tiempo suprime la conjuncibri ( (o» 
entre «cstatutario» y  máximo». En consecuencia, el prc- 
ccpto queda as¡: ( (7 .  El titulo de la acción deberá exprc- 
sar necesariamente, adcmas de los requisitos del articulo 
43 de la Ley de Rbgimcn Jurídico de las Sociedades Anó- 
nimas, el capital inicial y el capital cstatutario niáximo,,. 

No hay enmiendas a los puntos 8 y 9, que se propone 
dejar igual. 

En el punto 10 hay una enmienda, la número 46, del 
Grupo Parlamentario Socialista, que propone eliminar la 
palabra «estatutario», pero queda retirada a la vista de 
lo que se sugiere en los apartados anteriores. Por lo dc- 
mas se hacen dos correcciones de pura lorma. en primer 
lugar que se diga [(deberán acordarse» eii vez de “debe- 
rá),,  y en segundo lugar decir ((Ley de Regimen Jurídico 
de las Sociedades Anónimas)). 

En el punto I l .  y último, había una enmienda. la 47, 
del Grupo Socialista, que sugería la supresión del adjcti: 
vo ucstatutarioa entre <(capital. y «máximo., pero queda 
retirada por las razones expuestas a propósito del punto 
anterior. En consecuencia, este punto queda igual. 

texto igual. 

Artículo 16 

Este precepto regula en cinco puntos, de los que el 
primero tiene tres párrafos. los (c Requisitos de funciona- 
miento» de las Sociedades de Inversión Mobiliaria de 
capital variable. 

En el punto 1 ,  párrafo primero, hav una cnmicnda, la 
número 48, del Grupo Parlamentario Socialista, que con- 
siste en poner un punto v seguido despues de ((subastas 
bursátiles» e n  el quinlo renglón, v seguir diciendo aam- 
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bas modalidades opcrativas tendrán lugar sicniprc que el 
precio ... .. 

La Ponencia acoge esta cnniicnda litcralnicritc. 
Eii cl segundo párrafo hay uiia criinicnda, la número 

13 I , del Grupo Parlarncntario Populai., que propone sus- 
t i tui r  e l  porccnta,jc del 5 por ciento las dos veces que se 
cita. por el  15 por ciento, pero la Ponencia no estima 
pr.udcntc aceptarla. considerando q u e  con un irinrgcn del 
1.5 por ciento cabria  la posibilidad clc pcididns patiiriio- 
riialcs iriipoi.taritcs que  pcijudicaikiii cii dei'iniiiv:i ;I los 

accioiiistas. si bien se declara dispuesta a i.cpasnr este 
aspecto, sin perjuicio de que cl Grupo Pai.lainciitaiio Po- 
p-ular iiiantcnga su propuesta. Eii piiiicipio, piics, queda 
igual cstc párt.alo. 

Eii cl tci'ccr p i i i d u  hay uiia cnniiciida, la 130, tatri- 

bien del Giupo Parlaiiicritario Popular, que pide I;I su- 
prcsibii total. Se  piuporic la no adrnisióii de esta eiiiiiicii- 

da.  poiquc si se iiccptasc se iria en coiiti'a de la csciiciu 
clc las Sociedades clc c.apital \,ni.iablc. Eii coiisccucnci;i, 
el piinl6 queda igual. coii la Hnica salvedad de q u e  se 
diga al tina1 (1 Ley de Rcgiiiicii J w i d i c o  de l a s  Sociedades 
Anóniiiias )). 

N o  hny ciiiiiiLsiidiis al punto 2 ,  tloiidc, si i i  ciiibaiyo, se 
ad\,icItc p c i i .  1;i Poiiciicin u n a  ci.i.ata quc es la palnlxi 
<<añadido)) dcspLics de las palabrns iiiicialcs «El va101.». 
Eii consccuciiciíi. e l  pivccpto dcbc ciiipcmi. diciciido: 

(el i T S t U  igiial). 
1'2. El valor tc¿wico de la accioii es L'I que resul ta  ...)) 

Tanipoco hay criiiiicridiis e11 el puiito 3 ,  iii la Poiiciicia 
sugiere por su parte rnoditicncion nlguiia. 

En e l  punto 4 se acepta la única ciiiniciida prcsciitada, 
a saber. la numcru 94. del Grupo Pai.laiiiciitai.i(i Vasco, 
con la única srilvcdad de que se iiivici.tc e l  oidcn de l a s  
iiiodit'icaciorics que propoiicn. con lo C L I ~ I I  cti el  scguiido 
tcnglbn dcbcrá dccir <(rcducictido e l  viilor de siis accio- 
nes cii  circulacibii,, y al linal del  prcccpi(~ dirii « e l  valoi. 
rioniiiial de las acciones cii cartera )) supiiiiiicndo c< res- 

Eii e l  punto 5 y ultiiiio hay una ciiiiiiciida. la iiu1iicIu 
95, tninbi6ri del  G i u p o  Pai-lnrriciiiario Vasco. que  sLipic-i-c 
supiiniii. las palabras  <(o por decisión dc ~ i i i i i  J u i i i i i  Siii- 
dicai » .  Sin embargo ,  la Ponencia i i o  coiisidcix opoi-ttirio 

pt-oponer su aceptación,  porque no cabe descartar la I i i -  
pótcsis de que UIIü sociedad t1ici.cc \.iilualiriciitc 1;i c*sclli- 

sión de sus acciones de la cot imcibi i  cii Bolsa iiicdiaiitc 
el iiicurnpliniicnto deliberado de dcici.miiiados i.cquisi- 
tos inipucstos por la Juiita Siiidical hursiitil o poi. c l  Kc- 
glarncnto clc la Bolsa. En piincipio, pues, se i~cspct:~ cI 
testo del Proyecto, si bien la Ponencia cs i i  dispucst;i ;i 

rccorisidciw cstc aspecto. y sin pci.,juicio de quc e1 <;i.upo 
Parlariicntario Vasco inariicnga su  ciiriiicrida. 

t ;I 1 1  les n , 

SECCION J:, 

Fondos de inversión Mobiliaria 

ponsabilidadl), ticiic cuatiu puiitos, ;i riiripiirio clc* los cti;i 

les se ha pi-esciitado cnniicnda alguna.  La P<inciici;i, p i i .  

su parte. solo pi.opoiic l i g c i x  riiodilicacioiicb d e  c'>tilo. 
concrctanicntc decir cii el apni~at lo  a )  clcl punto I «~Icl)c- 
rá ir scguido. en tlc (~dcbciii ser seguido,> 1. decir. cri 
el últinio p á i u l o  del punto 3 ((I.c\, de RCgiriicw Jiii-iclico 
de las Socicdaclcs Ai ió i i i i i i a s s .  



En el punto 1 hay dos enmiendas identicas, la número 
50, del Grupo Parlamentario Socialista, v la número 132, 
del Grupo Parlamentario Popular, que suprimen las pa- 
labras « n o  negociables en Bolsa.. Se aceptan ambas en- 
miendas, quedando el resto del precepto igual. No hav 
enmiendas a los puntos 2 ,  3 y 4, y la Ponencia tampoco 
sugiere modificación alguna. 

En el punto 5 hay tres enmiendas, la número 51 .  del 
Grupo Parlamentario Socialista; la número 98, del Gru- 
po Parlamentario Vasco, y la 133, del Grupo Parlamcnta- 
rio Popular. La prinicra sugiere fundamentalmente susti- 
tuir la palabra «valor» en el segundo renglón por upre- 
cio», e intercalar dcspuCs de udescuentos» las palabras 
(< rcg I a me n t a r i a me n t e a u t o r i za dos t,. La e n m i e n da  n ú me- 
ro Y 8  propone que se diga tambith aquí <(el Reglamento 
de Gestión del Fondo),, y ,  finalmente, la numero 133 pro- 
pone anadir ([y o t i u  gastos» detris de «comisiones.. 

Se aceptan literalmente las enmiendas números 51 y 
Y8, pero no la 133, sin perjuicio de que el Grupo Parla- 
mentario Popular la mantenga. y a reserva de que la 
Poiicncia piense en la posibilidad de introducir una rclc- 
rcncia a gastos que sea distinta de las comisiones a que 
el Proyecto se i d i c r c .  

En consecuencia, el precepto queda por el momento 
así: 

<'j. La suscripción y iwiiibolso de las participaciones 
se har in  poi. su precio, que bc 1'i.jat-a diarianiente rncdian- 
te la resta y suma al val<w determinado conlormc al nú- 
mero 2 de este articulo, de los descuentos rcglamcntaria- 
rncritc a u t o r i d o s  a lavur del Fondo. y las comisiones de 
la Gestora que el Reglamento de Gestión del Fondo dc- 
termine. J> 

Ninguna enmienda en  el punto 6, que la Ponencia su- 
giere respetar intcgranicntc. 

En el punto 7 y Ultimo hay una enmienda, la número 
76, del Grupo Parlamcntario Centrista, que pide su su- 
presión. pero la Ponencia estima que en atención a las 
características cspccilicas dc los Fondos de Inversión 
Mobiliaiia paiccc lógico > conveniente dejar cxplicita- 
mente que no ha r i  lalta la intervención de Agente Media- 
dor Colegiado ni de Notario en la suscripción y rccmbol- 
so de las participaciones. 

Se elimina, pues. el texto del Proyecto. si hicn el Grupo 
Parlamentario Centrista mantiene su enmienda. 

Articulo 21 

Trata en tres puntos, de los qiic el segundo tiene dos 
párralos, de la valoración del patrimonio y la distribu- 
ción de resultados. 
No hay ninguna enmienda en el punto 1 ,  si bien, por 

referencia a lo que se sugiere en otros preceptos, se pro- 
pone aqui tambibn decir al final «Reglamento de Gestión 
del Fondo. en vez de simplemente u Reglamento del Fon- 
do.. 

En cl punto 2 hav tres enmiendas al primer párrafo, la 

número 99 y la número 100, del Grupo Parlamentario 
Vasco, v la número 134, del Grupo Parlamcntario Popu- 
lar. La número 99 propone una vez más que se diga .Re- 
glamento de Gestión de cada Fondo., y la número 100 
que el valor o precio de coste de  los activos vendidos se 
calcule solamente según el sistema de coste medio pon- 
derado. La número 134 sustitdye en el primer inciso del 
párrafo primero la expresión u la comisión de  la Gestora. 
por una enumeración más detallada de los gastos deduci- 
bles. 

La Ponencia acepta lógicamente la enmienda 99, va 
admitida en varios preceptos anteriores, pero no la nú- 
mero 100, pues no se aprecia razon justificada para redu- 
cir el margen de elección de los Fondos entre los sistemas 
posibles de cálculo. 

En consecuencia, el primer párrafo de este punto 2 
queda igual, sin perjuicio de que el Grupo Parlamentario 
Vasco mantenga su enmienda número 100, con la única 
salvedad va apuntada. 

El segundo párrafo, al que se ha presentado la enmien- 
da número 101, también del Grupo Parlamentario Vasco, 
queda igual, con la única salvedad de admitir precisa- 
mente dicha enmienda, que propone decir .Reglamento 
de Gestión del Fondo.. 
No hay enmiendas en el punto 3, que queda igual. 

Articulo 22 

Este precepto, que se titula uComisiones.. sólo consta 
de un párrafo. Se han presentado dos enmiendas, la nú- 
nicro 52, del Grupo Parlamentario Socialista, y la núme- 
ro 102, del Grupo Parlamentario Vasco. 

La primera modifica ligeramente la redacción, susti- 
tuyendo el punto seguido detrás de *esta lev. por una 
coma seguida de la partícula #que.. La segunda propone 
una v c ~  más que se diga .Reglamento de Gestión de cada 
Fondo*. 

La Ponencia admite literalmente entrc ambas enmien- 
das y sustituye además en el segundo inciso la palabra 
 montante» por uimporten. En consecuencia, el precepto 
queda así: 

<<Las Sociedades Gestoras podrán percibir de los Fon- 
dos una comisión de Gestión corno remuneración a sus 
servicios. Esta comisión se fijará en el Reglamento de 
Gestión de cada Fondo en función del patrimonio, de  los 
rendimientos del mismo o de ambas variables y no podrá 
exceder de los limites que, como garantfa de  los intereses 
de los partícipes establezca el Reglamento de esta Ley, 
que asimismo fijará el importe máximo global de gastos 
y comisiones que los Gestores y Depositarios puedan per- 
cibir en las operaciones de  suscripción, reembolso y dep- 
sito de títulos.. 

Articulo 23 

Trata de dos párrafos (sin numeración) de la udisolu- 
ción y liquidación. de  los fondos de inversión mobiliaria, 
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y sólo tiene una enmienda, la 103, del Grupo Parlamenta- 
rio Vasco, que proponía ohadir las palabras *de Gestión. 
al final del primer párrafo, o sea, a continuación de *Re- 
glamento.. 

Se acepta una vez más esta enmienda y, por su parte, 
la Ponencia IK) introduce ninguna otra modificación. En 
consecuencia el precepto queda igual, con la salvedad 
apuntada de que el primer párrafo termina diciendo *en 
su Reglamento de Gestión.. 

SECCION 5:' 

. Fonda de Inversión en ací lva del Mercado Monetario 

Hav una enmienda, la 135, del Grupo parlamentario 
Popular, precisamente a este titulo, pero dicho Grupo la 
retira, v la Ponencia propone, por su parte, que el titulo 
quede igual. 

Articulo 24 

Trata en dos breves puntos de la Legislación aplicable 
v la denominación exclusiva. 

Al punto primero hav dos enmiendas, la 15 del Grupo 
parlamentario de Minoría Catalana, que ha sido retirada 
por sus autores, y la 136, del Grupo Parlamentario Popu- 
lar, que en linea con enmiendas del mismo Grupo a pre- 
ceptos anteriores sugerían añadir N O  Fondos de Dincror a 
la expresión inicial *Los Fondos de Inversión en activos 
del Mercado Monetario., pero que 1ambií.n ha sido reti- 
rada. 

En el punto dos hav una enmienda, la 137, del Grupo 
Parlamentario Popular. que hace la misma propuesta, 
pero que tambiin ha sido retirada. 

A la vista de lo que antecede, v al 1 ~ )  tener ninguna 
propuesta concreta que formular, la Ponencia sugiere 
que este precepto siga igual. 

Articulo 25 

Trata en dos párrafos (sin numeració) de la *Inversión 
del patrimonio.. Hav tres enmiendas, la 16, del Grupo 
Parlamentario Minoria Catalana; la 104, del Grupo Par- 
lamentario Vasco, y la 138, del Grupo Parlamentario Po- 
pular. 

La primera enmienda modifica el primer párrafo en el 
sentido de especificar unos plazos de vencimiento para 
los titulos que se mencionan en él, concretamente cinco 
años como máximo para los valores de renta fija y doce 
meses para los títulos de la Deuda y del Tesoro, los acti- 
vos emitidos por el Banco de España y demás activos 
financieros. La segunda propone, igual que han hecho 
sus autores a propósito del articulo 18, intercalar una 
referencia explícita a las Comunidades Autonónomas in- 
mediatamente detrás de *TesoroB. Por último, la tercera 
propone que se diga, o mejor dicho. que se añada en el 

scgundo párrafo que estas Entidades, o sea los Fondos de.  
Inversión en activos v Mercado Monetario, podrán actuar 
tambiin en el mercado interbancario. 
No se acoge la enmienda 16, porque va en contra del 

principio de especialización en activos a corto plazo que 
es la naturaleza esencial de estas instituciones, aparte de 
que tratándose, como se trata, de un  concepto Iluido, 
parece preferible que sea el Reglamento de desarrollo de 
la futura Lev el que lo defina v determine. Por su parte, 
el Grupo Parlamentario de Minoria Catalana mantiene 
s u  enmienda y la Ponencia se declara dispuesta a estu- 
diat la posibilidad de una forma de transacción. 

Por razones análogas a las apuntadas a propósito del 
articulo 18, no se acoge de momento la enmienda 104, 
del Grupo Parlamentario Vasco, sin perjuicio. por una 
parte, de que este Grupo la mantenga, y, por otra, de que 
la Ponencia esti dispuesta a llegar a una transacción. 

Finalmente, n o  parece aconsejable recomendar la ad- 
misión de la enmienda 138, ya que nos encontramos ante 
Instituciones que por definición no son bancarias. y a las 
que se trata precisamente de distinguir y dc dií'erenciai 
de los bancos. Admitir que puedan operar en cl Mercado 
Intcrbancario implicaría, efectivamente, romper o des- 
bloquear el principio de especialización de los Fondos. A 
la vista de este argumento, el Grupo Parlamentario Po- 
pular se declara dispuesto a reconsiderar la cucstión. 
Por todo lo que antecede. la Ponencia propone de mo- 

mento dejar intacto este artículo 25. 

Articulo 26 

Bajo el titulo *Valoración del patrimonio e imputación 
de resultadosu consta de dos puntos, al primero se ha 
presentado una enmienda, la número 17, del Grupo Par- 
lamentario de Minoria Catalana, segun la cual la valora- 
ción debe producirse de acuerdo con la actualización que 
se haga tomando como referencia la tasa anual de cada 
paquete de activos, con aplicación a la tasa diaria acu- 
mulativa equivalente para que a su vencimiento la acu- 
mulación coincida con el nominal. 

La Ponencia estima, sin embargo, que la adición dc 
esta fórmula con carácter imperativo, es decir, con ex- 
cepción de otras fórmulas posibles, debería flexibilizar el 
concepto, por lo que no parece recomendable el texto que 
se propone. Ante este argumento, el Grupo Parlamenta- 
rio de Minoria Catalana se declara dispuesto a estudiar 
de nuevo su propuesta. 

En consecuencia, se propone mantener el texto del 
proyecto, con la única corrección gramatical, en el penúl- 
timo renglón del primer párrafo, dcbc decir *habida 
cuenta del plazo. en vez de *habida cuenta el plazo». 

Articulo 27 

Trata en un solo párrafo de las *Participaciones en el 
Fondo#, y tiene dos enmiendas, la 105, del Grupo Parla- 
mentario Vasco, que propone la supresión, y la 139, del 
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Grupo Parlamentario Popular, que propone sustituir la 
palabra unominativos» por «el portador.. 

El Grupo Parlamentario Vasco retira su enmienda, v 
en cuanto a la del Grupo Parlamentario Popular, no se 
acepta porque se considera suficiente la posibilidad al- 
ternativa que implica la expresión «o de otra manera 
indubitada. que va figura en el precepto. En consecuen- 
cia, y sin perjuicio de que el Grupo Parlamentario Popu- 
lar mantenga la propuesta, la Ponencia sugiere que el 
precepto quede igual. 

Antes de pasar al Capitulo 111, hay que citar aquí la 
enmienda 78, del Grupo Parlamentario Centrista, que 
propone una nueva Sección 6.* en la que se recogcrian los 
UFondos de Pcnsiones~~, en coherencia con enmiendas de 
dicho Grupo a algunos de los preceptos anteriores, donde 
va se proponia la inclusión de esta figura. S in  embargo, 
por las razones que se dieron entonces. la Ponencia vucl- 
ve a recomendar la no admision de esta enmienda, todo 
ello sin perjuicio de que el Grupo Centrista mantenga su 
propuesta. 

CAPITULO 111 

Gestores y Depositarios de instituciones de inversión 
Colect h a  

Este capitulo consta dc los artículos 28, 29 y 30. 

Articulo 28 

Trata cn cuatro puntos de los .requisitos>J que dcbcrriii 
reunir los Gestores, por una parte, y los Dcpositarios p ~ i .  
otra. 

Al  punto primcro, que tiene varios párrafos, se han 
presentado dos enmiendas en el primer párraío, la 18, 
del Grupo Parlamcnlario Minoria Catalana, y la 79, del 
Grupo Parlamentario Centrista. La primera eleva de 50 a 
100 millones de pesetas. o sea al doblc. los recursos pro- 
pios que deberán tener los Gestores y señala por lo dc- 
más una errata en la referencia que se hace al punto 3 
del articulo 12 de este proyecto, en el sentido de que 
dicho punto no se refiere en absoluto a los Gestores de 
activos de que trata el presente articulo 28.  Por su parte, 
la enmienda 79 modifica los porcentajes aumento de los 
recursos propios previstos en el provecto, reducicjndolos 
del 5 al I por ciento del valor real del patrimonio o carte- 
ra administrativa. 

La Ponencia acepta, en principio, las ideas en que se 
inspiran las dos enmiendas v se declara dispuesta a bus- 
car una fhrmula de transaccion, sin perjuicio de que pro- 
visionalmente se rccomicndc dcjar intacto el primer pá- 
rrafo de este punto primero. 

N o  hav enmiendas al segundo párrafo, que queda 
igual. 

Finalmente, al tercer párrafo se admite la única en- 
mienda presentada, la 53, del Grupo Parlamentario So- 

cialista, que también señala el error de la referencia al 
artículo 12.3, sustituvéndolo por la referencia al punto 4 
del mismo articulo. De este modo, también se acepta la 
ya citada enmienda 18, del Grupo Parlamentario de Mi- 
noría Catalana. 

En consecuencia, el terter v último párrafo de este 
punto primero queda asi: .Lo dispuesto en este apartado 
no será de aplicación a los Gestores de activos a que se 
refiere el articulo 12.4 de csta Ley». 

Antes de entrar en el punto dos hay que consignar que 
hacia el  final del punto primero se ha presentado la cn- 
micnda 140, del Grupo Parlamentario Popular, al aparta- 
do c )  en el sentido de sustituir la palabra «exclusivo», 
detrás de *objeto social., por la palabra .principal.. Sin 
embargo, la Ponencia no  recomienda la admisión de csta 
fórmula porque estaría en contra del principio de espe- 
cialización rigurosa quc informa el provecto, si bien está 
dispuesta a pensar en la posibilidad de una fórmula tran- 
saccional para los beneficios que no se distribuyan. 

En el puiito dos hay una enmienda, la número 8, de 
don Fernando Ptirez Royo, miembro del Grupo Parla- 
mentario Mixto. que pide la supresión del primero de los 
dos párraí'os de que consta este punto, y cuyo efecto seria 
cerrar o eliminar la posibilidad de que puedan ser Gesto- 
res instituciones financieras distintas de las que se citan 
en el punto uno. La Ponencia estima, sin embargo, que 
n o  proccde la supresión, porque con este punto se trata 
de recoger la experiencia de otros países en los que ope- 
ran satisfactoriamcntc entidades distintas como las So- 
ciedades Instrumcntalcs de Agentes de Cambio y Bolsa, 
cuva presencia podria ser conveniente tambitin en los 
Mercados financieros espanoles. De todos modos, la Po- 
iiencia se declara dispuesta a la posibilidad de una for- 
inula t ransaccional. 

En el punto tres hav una enmienda, la 19, del Grupo 
Parlamentario de Minoría Catalana, que propone citar 
en el primer párrafo, además de las entidades que figu- 
ran en  el proyecto, las Cajas dc Ahorro, las Cajas Rurales 
y las Cajas de Cooperativas. La Ponencia acepta esta cn- 
mienda. si bien modificando sus tkrminos, v asi se sugie- 
re que en vez de hablar de Cajas Rurales y Cajas de 
Cooperativas se hable genericamente, de Cooperativas de . 
Crkdito. En consecuencia, el precepto queda asi. por lo 
que se refiere al primer parrafo: 

~ 2 .  También podrán ser Depositarios los Bancos, 
Cajas de Ahorro, Cooperativas de Credito, Juntas Sindi- 
cales de las Bolsas Oficiales de Comcrcio y Sociedades 
Instrumcntalcs de Agentes Mediadores Colegiados inscri- 
Las cn el correspondiente Registro Mercantil. 
No hav enmiendas al segundo párrafo de este punto 3, 

donde tampoco la Ponencia propone modificación algu- 
na. En el punto 4 y último hav una enmienda, la 141, del 
Grupo Parlamentario Popular, según la cual nadie podrá 
icí simultáneamente Gestor y Depositario de una misma 
institución de inversión colectiva, salvo en los supuestos 
:n que se admita esta posibilidad en desarrollo de los 
irticulos 29 v 33 de esta Lev. 

La Ponencia 110 estima oportuno recomendar la admi- 
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sión de esta enmienda,  sin perjuicio de que el Grupo 
Parlamentario Popular la mantenga,  porque pai.ecc i n á h  

práctico concentrar en u11 solo critc Depositario la luri- 
ción o actividad de custodia, y tampoco se considera con- 
\,cnicntc suprimir la prohibición de simultaneidad de las 
Iiiiicioncs de Gestor y Depositario de una misma institu- 
ción, S a l V C J  naturalmente la excepción que ya admite el 
proyecto. En consecuencia. se propone que cstc punto 4 
quede igLial. 

Articulo 29 

Se titula ~~Sust¡tucioIi dc ~cs to i ' c s  \ '  Dcpositatios~~, i 

corist;i de tres puiitos. a lo5 quc no se hari piucniado 
criniicridas, i que l a  Poiicricia. poi. su par te ,  tiiriipoco 
pi-opone iiioditicación, con la única cxccpcióii de iiiiadii. 
e11 el punto 3,  a1 liiial del primet. inciso, o sea iniiicdiata- 
iiiciitc aiitcs clcl puiito \ '  seguido, la palab1.a «de gcs t ió i i~~  
detrás clc <( los i~cspccti\os Kcglairieiit<isn. 

Ai.ticulo 30 

Constii, bajo el t i tulo ((Oblipaciorics y rcspoiisabili- 
c l n d ~ ~ ,  de dos puntos que dcsai.i.ollaii estos dos conceptos, 
al priincro de los cuales se Iiiiii  pi.cscritado dos cnniicri- 
das, la 54, del G i u p u  Psi.laniciitario Socialihta, y l a  142, 
del Grupo Parhri icntar io  Populai.. La piinicra propoiic 

iiistas» la5 palabra5 «cii los tciminos establecidos en esta 

L e \ » ,  rriicntrah que la scguiida piuponc suprimir las pa- 
labras (1'. gaiantia. y tanibi th  " y  accioiiistas)~, pero cI 
Grupo Pai.lnnicritario Pc~pulai. la retira. 

Se acepta literalmente la crirnicnda 54, quedando igual 

No se propone iiiodilicaci¿Jri a lguna c'n el  p u n t o  2 .  

iiitci~calai~ dcii.ás de ~ ~ g a i ~ a i i t i a  aiitc los participes ?' Liccio- 

cl resto del prcccpto. 

CAPITULO IV 

instituciones restantes de inversión Colectiva de 
carácter financiero 

Sc piuponcn aquí dos iriodilicacioncs puraincntc loi-- 

males: primero,  que e n  vez de decirse IV con caractcrcs 
roinanos, se diga con letras, igual que los capítulos antc-  
riorcs; segundo, que el enunciado del contenido diga: 
«Oti.as instituciones de inversión colectiva de caráctci. 
linancici.o» en v c ~  de «Sobre las restantes Institucio- 
rics ... », ya que los enunciados de capitulos anteriores no 
emplean la proposición inicial «sobre», sino que contic- 
iicn escuetamente los sustantivos y adjet ivos necesarios. 

Este capi tulo corista de un solo articulo. el  31. que sólo 
ticnc un pári.alo. con el  t í t u lo  .Legislación aplicable. y 
al que n o  se Iia presentado cnniicnda alguna.  Por su par-  
te, la Ponencia se limita a proponer que en el cuarto 
renglón diga: « E n  los Capitulos primero y quinto)), en 
VCZ de ((En los Capitulos I Y V ) ) .  

CAPITULO V 

Verificación contable y régimen sancionador 

Nuevamente se sugici.c la rnodilicüción formal de sus- 
t i tui r  el  V romano por la denominación c n  letra, por las 
razones ya apuntadas  a propbsito del capítulo antcrior. 

Esta capitulo consta de los artículos 32 y 33, el piiinc- 
i'o re la t ivo a ((Vcrilicacióii contable c Inspección)) y el 
segundo, el nias largo elel Proyecto con gran dif'ci.cncia, ;I 
las <( Inliaccioncs \ '  Sanciones>,. 

Eri el  purito ~ i i i o  se l i a  presentado ~ ~ n a  sola ciiiiiiciicia, 
la iiúniciu 143, del C i ~ ~ p o  Popular. que pi.opoiic criipcmt 
dicicrido: (<Una v~* / .  al aiio», e n  \'e/. de ((Al  nicrios uiia ic / ,  
al ;iíIo». La Poiiciicia acepta litcialrricritc la propucata y 
sugiciv por s u  parte sustituir cii el antcpcniiltinio I X X -  

glon del pirraío inicial de este punto la cxpi.csi¿iri: «;ISU- 

i i i a i i  el  i iyinicn clc control» por «se sonieta11 iil rcgirricn 
GIL- CuiitroI». que es niiis claro juridicanicntc y m i s  co- 
i n ~  t o id io ni.? t i c a  nic n te . 

s e  dciari igual los pái.i.alos segundo i tci'cciu de cstc 
punto i que I I U  ticiicii cririiicndas. 

Eii el punto dos. l i + \ ,  clos criniicridns. la riiinicro 20 clc 

i ' i i  del Ministerio de Econoniia \ '  Hacienda I K J  dcbcrii 
alcctar. ;I la que tcngaii las Coniuiiidadcs Autoiionias cii 

iiiatcriu coricxa con esta ley y la iiúniciu 80, del Grupo 
Centrista. según la c ~ i a l  debe sci' la Inspcccióri Superior 
de Finarims del Estado,  cii el  serio del citado Miriistciio 
qiiicii asuina la competencia inspectora. 

Eii cuanto ;I la piirricra enmienda.  no se acoge clc nio- 
iiicnto en el texto del Proyecto, si bicii I;i Ponencia se 

clc~lara dispuesta ;i una Iórriiula transaccioiial, corno y a  

Mirioi-ia Catalana ;i preceptos aritciiorcs. S e  rccha/.a, en 
cambio, la hcguridn ciiniicrida. porque no parece niatcria 
propia de una le!, sino rnas bien del rcglanicnto de dcsa- 
rrollo, atribuir o asignar competencias a uno u otro órga- 
no dentro de uri Ministerio concreto. 

En consccucIicia, se sugiere dejar intacto por el riio- 

mento este punto  segundo. 

Miiioi'iii Ciitalüiia, scguii la cuiil la coilipctciiciii iiispecto- 

sc' ha dicho a pi.oposiio dc ciiiii¡ciid;iLi ? ; i l i i i l a i l 'b  dc la 

Articulo 33 

Se acepta  antc  todo, por r a m n c s  de sistemática, la cii- 

iiiicnda nunicro 57, del  Grupo Socialista, que proporic 
una n u c w  subdivisión del prcccpto o mejor dicho una 
nuc\'a enumeración de sus numerosos prirrafos, de tal 
iorma que el punto  I qucdaria reducido al prinicr párra-  
lo, donde se clasilican las infracciones, e n  Icvcs. graves y 
niuy graves, mientras que el  que es ahora segundo párra- 
lo del punto 1 ,  seguido de los apartados a )  al l), o sea, la 
niatcria r c l n t i \ x  ;i iiilraccioncs Icvcs, pasaría a constituir 
el punto dos. 
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El párrafo relativo a infracciones graves, con sus apar- 
tados a )  a j ) ,  sería el nucvo punto 3. El párrafo referente 
a infracciones muv graves, con sus apartados a)  al 11, 
sería el punto 4. Los tres párrafos relativos a sanciones 
integrarían el punto 5 .  El penúltimo párrafo, referente a 
los órganos competentes para sancionar, pasaría a ser el 
punto 6 y fin-ilmentc, el último párrafo, sobre procedi- 
miento sancionador, sería el punto 7. En consecuencia 
empezaría así: 

(( l .  
~ 2 .  
~ 3 .  
-<(4. 
( (5 .  Las sanciones serán 
«6. Serán órganos competentes .... 
(t7. 

N o  hay ninguna enmienda al punto 1 ,  sobre el principio 
general de clasificación de las infracciones v tampoco la 
Ponencia recomienda alteración alguna. 

En el que era segundo párrafo del punto 1 v ahora pasa 
a ser punto dos. hay una enmienda de corrección de esti- 
lo. la número 56. del Grupo Socialista la cual señala en el 
primcr renglón que donde dice umenos retrasos. se ha 
querido decir, evidentemente umeros retrasos.. La Po- 
nencia acepta. litcralmcntc esta enmienda, sin proponer 
modificaciones en el resto del párrafo. 

En el apartado D. de cstc nucvo punto dos, hay una 
enmienda, la numero 2 5 ,  de Minoria Catalana, que pro- 
pone la supresión. es decir. que se elimine toda rcfcren- 
cia gcncrica dc las infracciones n o  tipificadas en los 
apartados anteriores. 

La Poncncia estima, por cl contrario. que conviene 
mantener esta enmienda, por cuanto no cabe descartar 
la posibilidad de infracciones no  incluidas o definidas en 
los apartados a)  al e ) ,  pero toma nota dc la preocupación 
que inspira la enmienda y se declara dispuesta a pensar 
en posibles íórmulas de mejora de tcxto. Por lo demás se 
sugiere decir: «En la Ley dc RGgimcn Jurídico de las 
Sociedades Anónimas*. en vez de ~ L c y  de Sociedades 
Anónimas~. 

Tambitk en materia de infracciones leves hay una en- 
mienda, la númcro 21,  del Grupo Minoría Catalana, que 
propone añadir un apartado g) en el quc se definiría co- 
mo tal el incumplimiento injustificado del coeficiente 
mínimo de inversión a que se refieren los artículos 10 y 
18, siempre que lucsc con carácter transitorio y no supe- 
rase el veinte por ciento del mismo. 

La Ponencia no acoge de momento esta enmienda, que 
la Minoría Catalana mantiene, pero se declara dispuesta 
a estudiar una posible fórmula. 

En el párrafo relativo a infracciones graves, que como 
va hemos visto pasa a configurar el punto tres, hav una 
enmienda, la número 24, de Minoria Catalana, al aparta- 
do b), donde se propone suprimir las palabras: u v  públi- 
c o ~ ,  con lo cual resultaría que la falta dc publicación de 
información dirigida al público en general dejaría de ser 
falta grave. 

La Ponencia no acoge esta enmienda, sin perjuicio de 

Las infracciones se clasifican ... >) 

Son inlraccioncs leves ... » 

Son inlraccioncs graves ... » 

Son infracciones muy graves ... )) 

El procedimiento sancionador será ... » 

que el Grupo de la Minoría Catalana la mantenga porque 
estima que debe haber normas sancionadoras para dar 
eficacia al deber de informar, no sólo a los socios v a los 
participes, sino también al público en su conjunto, cuan- 
do esta obligación esté prevista legalmente. En conse- 
cuencia, se mantiene el texto del apartado d). 
No hay enmiendas a los apartados a),  c), d), e), 0 v g) 

que la Ponencia propone dejar inaltcrados. 
En el apartado h), sobre incumplimiento del cwficicn- 

te de inversión minima de los artículos 10 y 18. hay una 
enmienda, la número 22 de la Minoria Catalana, que, en 
lógica congruencia con la propuesta de dicho Grupo Par- 
lamentario a propósito de las inlraccioncs leves, propone 
que este tipo de infracciones sólo sea grave cuando haya 
rci ncidcncia. 

La Ponencia no estima la propuesta, tambicn en cohc- 
rcncia con su postura inicial de no admitir la enmienda 
anterior, pero nuevamente se declara dispuesto a estu- 
diarla. 

En el apartado j), que contiene nuevamente una remi- 
sión gcnerica a otras infracciones, o sea a las no tipifica- 
das en los apartados anteriores. hay una enmienda, la 
número 27, de la Minoría Catalana que propone la suprc- 
sión. pero igual que se ha hecho a propósito de la en- 
mienda, la número 25 del mismo Grupo. en materia de 
infracciones leves, la Ponencia se inclina de momento a 
dejar el texto del Provecto, sin perjuicio de buscar una 
fórmula de flexibilidad. Por lo demás, también aquí se 
propone decir: SLev de Régimen Jurídico de las Socicda- 
des Anónimas*. 

En cl ámbito de las infracciones muv graves, o sea del 
que pasa a ser punto cuatro, no  hav enmiendas al párra- 
fo de introducción o encabezamiento, que seguirá igual, 
y tampoco a los apartados a)  al d), quc la Ponencia pro- 
pone dejar inalterados. Por el contrario hav una enmien- 
da, la número 23, de la Minoria Catalana, en el apartado 
e), que propone matizar la redacción del Proyecto sobre 
el incumplimiento del coeficiente de inversión mínimo 
de los artículos 10 y 18, poniendo detrás de uincumpli- 
miento. los adjetivos uinjustificado. v apermancntc~. 

La Ponencia mantiene de momento el mismo tcxto en 
congruencia con su postura anterior y sin perjuicio de 
que el Grupo de la Minoria Catalana mantenga la suya, 
pero se declara dispuesta a buscar una posible solución 
transaccional. 

En el apartado 0, sobre adquisición de acciones pro- 
pias en las sociedades de capital fijo, hay una enmienda, 
la número 55. del Grupo Socialista que propone anadir 
rsalvo lo previsto en el artículo 47 de la Lcv de Régimen 
Jurídico de las Sociedades Anónimas*. Se acepta literal- 
mente esta enmienda, con lo que el precepto quedará así: 

.La adquisición dc acciones propias en las socicdadcs 
de inversión inmobiliaria de capital fijo, salvo lo previsto 
en el artículo 47 dc la Ley de Regimen Jurídico de las 
Sociedades Anónimas.. 
No hay enmiendas a los apartados g), h), i ) ,  j )  y k) que 

la Ponencia propone dejar igual. 
En cambio en el apartado I), que contiene una vez más 

la fórmula de remisión genérica de las infracciones no 
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clasificadas en los apartados precedentes, hay dos en- 
miendas la número 26,  de la Minoria Catalana y la nú- 
mero 58, del Grupo Socialista. de las cuales la primera 
propone la supresión, en claro paralelismo con lo sugeri- 
do por el grupo autor de la misma a propósito de las 
infracciones leves v graves, mientras que la segunda sub- 
sana una evidente errata en el renglón inicial, a saber, 
que se diga: .Incumplimiento de las demás obligacio- 
nes ... 1). en vez de ucumplimicnto.. 

N o  se acoge la enmienda número 26 por las mismas 
razones que se han dado a propósito de las enmiendas 
semejantes anteriores, si bien una vez más la Ponencia se 
declara dispuesta a rcconsidcrar la cuestión con vista a 
una fórmula de flexibilidad. Por lo demás se propone 
decir en el segundo renglón aLcv de Regimen Jurídico de 
las Sociedades Anónimas)) e intercalar las palabras .de 
gestión)) detrás de «Estatutos v reglamentos» en el cuar- 
to renglón. En consecuencia, el precepto quedaría así: 

u I )  El incumplimiento de las demás oglibacioncs Y 

prohibiciones establecidas en esta Ley, en la Lcy de RCgi- 
men Jurídico de las Sociedades Anónimas. en disposicio- 
nes reglamentarias y en los estatutos y reglamentos de 
gestión de las instituciones cuando por su naturaleza n o  
deba calificarse como infracción leve o grave.. 

En materia de sanciones. hay una enmienda la número 
146, del Grupo Popular. que propone la supresión del 
último párrafo, es decir, el  prcccpto según el cual las 
sanciones se impondrán a las personas individuales res- 
ponsables de la infracción y las sanciones pecuniarias 
que se impongan a órganos colegiados deberán prorra- 
tcarsc entre los responsables. 

S i n  perjuicio de quc el Grupo Popular mantenga la 
enmienda, la desestima por considerar que parccc obli- 
gado individualizar al responsable. Se mantiene, en con- 
secuencia, intacto todo lo que ahora es el punto cinco. 
No hav enmiendas a los que eran puntos tres y cuatro 

y ahora pasan a ser seis y sicte, respectivamente, y la 
Ponencia tampoco propone modificación alguna. 

TITULO 11 

instituciones de  inversión no financieras 

Artículo 34 

Este precepto regula en tres puntos los .requisitos bá- 
sicos y legislación aplicable. a estas entidades, v sólo 
tiene una enmienda, la 59, del Grupo Socialista, en el 
punto 2 ,  la que propone anadir en el párrafo 2: la pala- 
bra nreglamcntariarncntea detrás de aadaptándolo.. 

La Ponencia acoge literalmente esta enmienda, que- 
dando igual el resto del precepto. 

TITULO III  

Régimen Fiscal de las Sociedades de Inversión 

Consta de dos artículos, el 35. que regula cl rkgimen 
aplicable a las Sociedades de Inversión Mobiliaria, y el 
36 que preve el  de los Fondos de InvcrsiOn. 

Articulo 35 

Tiene cinco puntos, alguno con más de un párralo, y a 
i.1 se han presentado varias enmiendas. 

A l  punto I hav dos enmiendas, la 60, del Grupo Socia- 
lista, que propone la supresión total y la 147, del Grupo 
Popular, que formiila idcntica propuesta. Se aceptan de 
plano, con lo que corre evidentemente hacia adelante la 
numeración de los puntos restantes. de tal modo quc el 2 
pasa a scr 1 ,  el 3 se convierte en 2 ,  el  4 en 3 y ,  por último. 
el  s e11 4 .  

En cl antiguo punto 2 (ahora el I ) ,  hay dos enmiendas, 
la 61,  del Grupo Socialista, que propone una corrcccibn 
tcrminolcigica, concretamente que se diga «por el Im- 
puesto sobre Sociedades)> cn  ve^ de «por el Impuesto de 
Sociedades>>, y la 148, del Grupo Popular, que intercala 
la frase .ni reúnan los requisitos del apartado anterior)), 
detrás de ucotiLación oficial en Bolsa,,. 

Se acepta la primera enmienda, y cl Grupo Popular, 
por su parte. retira la suya, al haberse suprimido cl pun- 
to 1:'. como se recordará, de este articulo. Por lo tanto, 
con la salvedad recien apuntada, lo que era el punto 2 
pasa a ser 1 con la misma redacción del Proyecto. 

Al apartado a )  de lo que era punto 3 (ahora 2) se han 
presentado tres enmiendas. la 28, del Grupo Parlamenta- 
rio Minoria Catalana; la 62, del Grupo Parlamentario So- 
cialista, y la 149, del Grupo Parlamentario Popular. La 
primera propone que el tipo de gravamen en el Impuesto 
sobre Sociedades coincida con el tipo vigente para la 
deducción por dividendos establecida en la Ley regulado- 
ra del citado Impuesto de 8 de septiembre de 1978. La 
segunda propone que el tipo de gravamen sea 18 por 
ciento, y la tercera, que sea equivalente a la deducción 
establecida en la citada ley de 8 de septiembre de 1978 
por razón de los dividendos de sociedades que perciba el 
sujeto pasivo. 

Sin perjuicio de que el Grupo Parlamentario Popular y 
de Minoría Catalana, apoyados por el Grupo Centrista y 
la Minoría Vasca, mantengan sus enmiendas, la Ponencia 
acepta la enmienda 62, estimando que así se respeta el 
objctivo, por lo demás aceptable y deseable, del Gobicr- 
n o  de que cada tipo de persona juridica estti sometida a 
un irnpucsto fijo. Por lo tanto, el  apartado b) quedará 
redactado ea) e l  tipo de gravamen en cl Impuesto sobre 
sociedades será el 18 por ciento)). 

No hay enmiendas al resto de los diversos apartados v 
puntos del articulo, que quedan igual. 
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A i ~ i c ~ i l ~  36 

Sociedades gestoras de patrimonio 

Este precepto i'cgulii en ti'cs puiitos e l  regisiro. las obli- 
gacioiics \' el rCgiriicii saiicioiiudor de estas Entidades. 
No se ha prcscntaclo criniienda alguiia y la Ponencia, por 
su parte, laiiipoco sugici~c ¿lllcracibl~. 

DI S POS l C l 0  N ADICIONAL 

N o  hay  ciiiniciidas ;I l a  m i c a  que  ligui.a en el  Proyecto, 
y la Ponencia. poi. ~ L I  parte. tampoco supicrc n i d i l i c a -  
cion ¿\lguiia. 

Hay s i n  pcr.juicio una propuesta de Disposición Adicio- 
nal iiuc\'a por la enmienda 65, del Grupo Socialista, y 
que se acepta, porque con ella se abre expresamente la 
posibilidad de í' lcxibilizar los  tipos impositi\ws. 

En consecuencia, la que ligura como Disposición Adi- 
cional pasa a ser Disposicibii Adicional primera con e l  
iiiisiiio texto, y a continuacibn ligurará uiia Disposición 
scguiida con e l  siguiente testo: 

D 1 S POS IC 10 N ES TR A N  SITO RI  AS 

H+\. una cniiiiciida, la iiunicro 66 .  del  Grupo Socialis- 
t a ,  qLlc propoiic añadii~ al l inal del pi' i i l ic i~ prii.ral0 e s i i i  

pci.juicio Jcl  rCgiiiicii lihcal que cori-cbpoiida i i  sus x c i o -  
iiislas \ '  participes)). 

Se  acepta esta ciiniiciida, si bien con la oposicióii de 
los Grupos minoritarios. 

N o  se int iuiucci i  en cambio iiiodilicacioiics en los  p i -  
rrdos 2 .,, v 3: 

Scg u n d ii 

t la\, una ciiriiiciidn, la iiuiiiciu 107, dcl Grupo Parla- 
iiic-niario Vasco ,  conci'ctaiiicntc al segundo inciso, segun 
la cual e l  importe clc los iiiciciiicntos o disminuciones 
patrimoniales dcbcrri determinarse tomando como coste 
de adquisicibri e l  valor contable que ligura en el Balance 
de cicrrc del  ejercicio anterior a la entrada en vigor del 
rcginicn liscal de l a  lutura Ley. 

La Ponencia no acepta de nionicnto csta enmienda, s in  
perjuicio de que e l  Grupo autor de ella la mantenga, b i  

bien se declara dispuesta a pensar en una posible tran- 
sacc ih .  

Por razoncs parecidas no se admite la cninicnda 152, 
del Grupo Parlamcntai- i l  Popular, que propone una D i s -  
posición Transitoria nueva, en la cual se propone como 
cri terio dc dctcrminación del coste dc adquisición o bien 
la cotización oficial o bien el valor liquidativo del ú l t imo 
día del ejercicio anterior a la entrada e n  vigor del ri.gi- 
mcri l iscal. Estima en clccto la Ponencia que no parece 
oportuno cerrar o estrechar desde ahora e l  margen de 
clccción de las Entidades cn cuanto a criterios de valora- 
ción del coste de adquisicibn y sus activos. 
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Tciwra 

No hay criniicndas. y tanipuco la Ponencia propone 
iiiodi I'icación . 

C uíi r t a 

QU i n t ;i 

No hay enmiendas y la Poiiciicia iio hace pi.opiicsta 
alguna de cambio. 

La cniniciida 153, del Giupo Populiir, pi'oponc int iudu-  
cii. u n a  Disposicioii i.clati\,a a l a s  acciones clc las Socic- 
dudes de Iiivci~sióri Mobiliaiia iiitcpi.aeliis cii l a s  iii\,crsio- 
ncs de las res~'r\'as tcciiicas de Eiitidadc*s tlc Scpuius y clc 
Capitalizacióii el1 la IccIia de c ~ n I l . ~ i t l ~ l  LLll \.¡gol. de esta 

Le\. .  S C @ Ú i i  esta ciiiiiiciicla esas acciui1c-s p0di~;iIi conii- 
IiUaI'  el1 la I'cscrva el1 ta11to 110 lucI.cII ciiaicriadas, si11 que 
les l'ucrc de aplicacióii lo dispuesto cii cuanto  a riiiriicro 
niinirno de accioiiistas cii el ai.t iculo Y dc la prcscntc Ley. 

Sin  embargo, la Poiiciicia iio la adiiiitc, por critciidci 
que debe ser la Icgislacióii de Scgui.os la que decida esta 
cuestión. 

DISPOSICIONES FINALES 

N o  hay enmienda3 v tanipuco la Puiiciicia propoiic 1110- 

di 1 i cac ión a I g u I i a .  

Segunda 

Hay una enmienda ,  la númciu 108. del  Grupo Parla- 
mentario Vasco, segun In cual la entrada cii vigor dcbcri  
ser el  día mismo que se publique la Ley en  el ([Bolctin 
Ol'icial del Estado),. 

La Ponencia considera innecesario introducir esta Dis- 
posici6n. s in  pcr.juicio de que e l  Grupo Parlarncniniio 
Vasco la mantenga.  

Tercera 

Hay una enmienda. la núiiicro 10, de don Fernando 
Pkrcz Royo (Grupo Mixto) ,  al scpundo inciso, o sea, a 

partir de donde dice «rcqucrimicntos dc capital o patri- 
monio niinimo),, en el sentido de quc pucdan reducirse 
por el Gobicriio cuando la baja del índice búrsatil pro- 
nicdio sea igual o supciior al 20 por ciento y no sirnplc- 
nientc al 25 por cielito que dice el Proyecto. 

La Ponencia corisidcix, por el contrario, preferible 
mantener  el porcentaje del 25 por ciento, porque seria 
quiLá csccsivo dar pie a la posibilidad dc que por  una 
baja  del 20 por cicsiito haya que rnodil'icar los requisitos 
de capital o p ; i t i . i i i i o i i i o  niiriinio. 

Se P~OPOiiC. p i i L ' s ,  iiiaritcnci' cl testo de la Disposicibn. 
con la úiiica sal\~cclird de sust i tuir  la citada palabra «re -  
cl~iciirnicntos)> por "requisitos», toda vel. que en e l  Icii- 
pia jc  ,jurídico con\,ciicional i.cqucrirriicnto es uiia ordcri 
c i i r ~ ~ l i ~  pui. un oipii isnio olicial, gcrici.alriicntc cii c.1 

sentirlo de que u i i a  persona coriipaiuca o prcseritc docu- 
niciitos o dcclaixiorics, o haga dctciminados actos. 

La ciiiiiiciida 1-5 1 ,  del Giupo Popular, propoiic una üis- 
posicibii nueva según la cual las acciones de Sociccladcs 
de I i i \ , c i i G i i  Mobiliai.in qiic ;I I;I ciiti.ada CII \,igoi. di, la 
íutura  Ley luci.cii aptas paia cobertura legal dc tcsci~\'as 
tcciiicas de Scgui~os, scpuirin siendo aptas para ello 
i i i i c i i t i x  iio sean ciia,iciiadas v por u11 ~ I ~ L C J  riiiisiiiio de 

niisibilidad a coticicióii olicinl cn Bolsa o su calilicacióii 
como ciitidadcs de in\,ci.sión colectiva. 

Sin pi.cjuzgar la opoi.iuiiidad o iiiopoi.turiidacl dc cssta 
ciiiiiicnda desde e l  puiito dc \ . ¡ S t a  tcciiico, la Puncricia 
cstinia prclci.iblc iio acogeida por Iri iiiisiiin ix~óii  que lo 
apuntado i i  p i ~ p ~ ~ i i ~  dc la ciiiiiiciidir 152 del niisnio 
Giupo Parlaniciitaiio coii iiioti\,o de la Disposición Tiaii-  

sitoiia Scguiida, i i  saber, qiic s~' t ia tn  de una rnatciki 
cu\.a i'cgüliicióii debe dciiii.sc- i i i . \ \  I l i i i r  a la Icgisliicióii clc 
Sepui'os. 

ciiico afios, ¿1U11 cuaiido picrdaii cllii.niitc ese lapso su ad- 

Dcsdc un p u n t o  de \ . i s ta  iiictodologico, la Poiicncia so- 
nictc a la Comisión la cxmvcnicncin de que las Disposi- 
ciuiics Fiiialcs i'ayan iiinicdiatariicntc a coiitiriuacióii del 
ar t iculado,  o sea, cii cstc caso. detrás del articulo 37;  
luego las Tiarisaccionalcs y luego la Adiciorial, es decir., 
el ordc-ii irivcrso o coiitrario al del Proyecto, ya que e11 
buena tcciiica legal las Disposiciones Finales, por sc'i' uiiir 

cspccic de broche o cierre de la Ley, deben venir iniiic- 

diaiarricntc despues de Csta, sepiiida de las Trarisitoiias, 
en  su caso, que tarnbic'n lormari parte de la Ley, pciu 
destinadas por su propia naturaleza a ir caducando,  y 
linalmcntc por las Adicionalcs. que, corno su nombre in- 
dica, parecen un ariadido que en rigor no  lorrna parte del 
objeto o mater ia  de la Ley. 

Palacio del  Congreso de los Diputados. 3 dc octubre de 
I 984.-Angel Olarte Lasa, Manuel  Renedo Ornaecheva- 
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mía, Juan Moliiu Cabrera, C a d a  A. C d i b a  i Bohm, 
Femando Pérer Royo, Luis Lamoqw A l l d c ,  Salvador 
Mpaz Sanz, J d  J. Moya Equtva y Luis Orttz GonAhz. 

PROYECTO DE LEY DE RECULACION DE LAS INS- 
TITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA (ANEJO 

W QUE SE PROWNE A LA COMISION DE ECONO- 
MIA Y HACIENDA (1) 

AL INFORME DE LA PONENCIA, CON EL ARTICULA- 

TITULO PRELIMINAR 

Artículo 1 .  Ambito de aplicación 

1 .  A los efectos de la presente Lcv, serán consideradas 
como Instituciones de Inversión Colectiva las reguladas 
en su articulado v aquellas que, cualquiera que sea su 
objeto, capten públicamente fondos, bienes o derechos 
del público pura gesiiotiurlos, siempre que el rendimiento 
del invrrsor se establezca en función de los resultados 
colectivos mediante fórmulas jurídicas distintas del con- 
trato de sociedad. 

En ningún caso tendrá la consideración de Institucio- 
nes de Inversion Colectiva, los Bancos, Cajas de Ahorros, 
Coopcrativas de Crtidito, Entidades de Financiación. de 
Seguros v demás Instituciones Financieras sujetas a una 
regulación especial. 

Las Instituciones de Inversión Colectiva pueden ser 
de dos clases: de carácter financiero, quc se caracterizan 
porque tienen como actividad principal la inversión o 
gestión de activos financieros. tales como dinero, valores 
mobiliarcs, pagares. letras de cambio. certificados de dc- 
pósito v cualesquiera otros valores mercantiles. y de ca- 
rácter no financiero, que opcran principalmente sobre 
activos de otra naturaleza. 

2. 

TITULO 1 

Instituciones de Inversión colectiva de carácter 
flnandero 

CAP1 T U LO PRIMERO 

Dispusicioiies cui?iitiies 

Articulo 2. Tipos de Instituciones de Inversión Colectiva 
dc carácter financiero 

l .  Son de carácter financiero las Institucioncs de In- 
versión Colectiva siguientes: 

a) Las Sociedades de Inversión Mobiliaria. 
b) Las Fondos de Inversión Mobiliaria y los Fondos 

de Inversión en activos del Mercado Monetario. 

( 1 )  Elaborado por la Secretarfa de la Comisión para facilitar 
cl cotejo del Informe de la Ponencia con el texto original del 
provecto. Figura en letra cursiva lo modificado o. en su caso. lo 
añadido. 

c) Las demás cuyo objeto principal sea la inversión o 
gestión de activos financieros, en las condiciones y con 
los límites sehalados en el numero 1 del artículo 1 .  

2 .  Las Sociedades de Inversión Mobiliaria, de capital 
fijo o variable, son aquellas Sociedades Anónimas que 
tienen por objeto exclusiv6 la adquisición, tenencia, dis- 
frute, administración en general v enajenación de valores 
mobiliarios v otros activos financieros, para compensar, 
por una adecuada composición de sus activos, los riesgos 
y los tipos de rendimiento, sin participación mavoritaria 
cxonómica o política en otras Sociedades. 

Los Fondos de Inversión Mobiliaria son patrimonios 
pertenecientes a una pluralidad de inversores, cuyo dere- 
cho de propiedad se representa mediante un certificado 
de participación, administrados por una Sociedad Gesto- 
ra a quien se atribuvcn las lacultades del dominio sin ser 
propietaria del Fondo, con el concurso de un Depositario, 
y constituidos con el exclusivo objeto de obtener la finali- 
dad prevista en el párralo precedente mediante la reali- 
zación de las opcracioiics C I I  i.1 mencionadas, siti partici- 
pucióti tmyorituria ecorrorrriiu o política eri tiittgritiu socie- 
dad. 

Los Fondos de Inversión en  activos del Mercado Mone- 
tario son patrimonios pcrtenscientcs a una pluralidad de 
inversores, administrados por una Sociedad Gestora a 
quien se atribuvcn las facultades de dominio sin ser pro- 
pietaria del Fondo, con el concurso de un Depositario, 
constituidos con el exclusivo objeto de la adquisición, 
tenencia, disfrute, administración en general v cnajena- 
ción de activos financieros a corto plazo del mercado 
monetario, para compensar, por una adecuada composi- 
ción de sus activos, los riesgos y tipos de rendimiento. 

Articulo 3. Domicilio 

Las Instituciones de Inversión Colectiva reguladas cn 
esta Ley, así como sus Gestores y Depositarios, dcberan 
estar domiciliadas en territorio cspanol. 

Articulo 4. Normas gencralcs sobre las inversiones 

l .  Las Instituciones de Inversión Colectiva no podrán 
tener mas de un 10 por ciento de su activo en accioncs, 
participaciones, obligaciones o títulos valores en general. 
emitidos por otras instituciones de inversión Colectiva. 
No obstante, no podrán formar parte del patrimonio de 
los Fondos de Inversión Mobiliaria y de Inversión en acti- 
vos de Mercado Monetario Certificados de participación 
en otros Fondos. 

2. La inversikn en titulos emitidos o avalados por una 
misma entidad no podrá exceder, en su valor nominal, 
del 5 por ciento correspondicntc a los titulos en circula- 
ción de aquélla, salvo cn  104 c.;i'ios excepcionales que se 
establezcan reglamentariammte cn atención a circuns- 
tancia de intcrés para la Ccoiiiiinia nacional o en supues- 
tos ajenos a la voluntad de la Iristitución y sin que pueda 
exceder el límite del 10 por ciento. 
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3.  El importe efectivo de dicha inversión tampoco po- 
drá exceder del 5 por ciento del activo de la Institución, 
salvo que sus Estatutos o Reglamentos lo permitan de 
forma expresa y en ellos se especifique que no puede 
sobrepasar por emisor el 10 por ciento de aquel activo. 
En cualquier caso, el importe total de las inversiones en 
los emisores en los que se supera el 5 por ciento no cxce- 
dcrá del 40 por ciento del activo de la Institución. 

4. Las limitaciones contenidas en los números 2 y 3 
de este artículo no serán de aplicación a los títulos cmiti- 
dos o avalados por el Estado y las Comunidades Autóno- 
mas o, en su caso, las entidades públicas extranjeras v 
organismos intcriiacionalcs que se determinen rcglamcn- 
tariamcntc. 

El activo de las Instituciones de Inversión Colccti- 
\'a no podrá estar integrado en más de un 25 por cicnto 
por títulos emitidos por Sociedades pertenecientes a un 
mismo Grupo. 

Los Estatutos o Reglamentos de cada Institución po- 
drán establecer, como tope, un porcentaje superior idcn- 
tiíicando expresa y prccisanientc a la Sociedad niadrc. 
dominante o individualizadora del grupo. En iiiiigun ca- 
so podrán establecerse o autorizarse limitc.s por ciicima 
del 25 por ciento con carácter gcncrico o iiidctcwninado. 

A los electos de esta Ley sc consideraran pcrtcnc- 
cicntcs a un mismo Grupo Las Sociedades que consti- 
tuyan una unidad de decisión porque cualquiera de ellas 
controle directa o indirectamente a las demás. Existe 
control de una Sociedad, dominada, por otra,  dominante, 
cuando concurra alguna de las siguientes circunstancias: 

5. 

6. 

a )  La dominante posea la mayoría de votos o dcl capi- 
tal de la dominada. 

otros uccioiii.stu.s o socios cooperuúores de Iu h r r i i r i t i ( l í r ,  o 
cori lu propi(r dorriiriudu, o ert iirtird de los e.stutirto.\ dr i'stu, 
tenga C I I  r d u c - i h  cori los brganos de gobierno de la eriti- 
dud dominada, derechos igirules u los ytr13 osieriiuriu dc 
tivicr ¡u rriuyoriu de los dereclios de i w o  de los uccioriistus o 
socios de lu úorriiriuúu. 

La dominante tenga en el capital de la dominada 
una participación tio iri/&or u¡ porcwituje yire reglurrieritu- 
rIurrie!ite estuhlexu el Gohirnio, \ &tu estk sorrieiidu u Iu 
dirección única de aqudla .  Se presume. salvo prueba en 
contrario, que existe dirección única cuando al menos lu 
triituú ~ ~ i á s  itrzo de los consejeros de la dominada sean 
conseJcros o altos directivos de la dominante o de otru 

durriiiiudu por kstu. 
A los derechos de la dominante se añadirán los que 

posea a travcs de otras entidades dominadas o de pcrso- 
nas que actúen por cuenta de la entidad dominante o de 
otras dominadas. 

b) L U  d o i l i f ~ i U l ? ~ ~ ,  C I I  l J i r ~ l l d  de UC1It'rdo.S L'.\/Ji.i'\f).\ I ' O I I  

c)  

Articulo 5 .  Publicidad de participaciones significativas 

La participación de cualquier socio o participe en por- 
centaje igual o superior al 25 por ciento del capital social 
desembolsado o, en su cuso. del patrimonio de una Insti- 

tución de Inversión Colectiva deberá haccrsc pública C I I  

los tí'rminos previstos en el articulo 8: de esta Ley. 
La participación que en la Sociedad Gestora ostente 

cualquier persona o grupo, en porcentaje superior al 2 5  
por ciento del capital social desembolsado, deberá ser 
hecha pública en la forma prevista en el párrafo anterior. 

Para el cómputo de las participaciones se tendrán en 
cuenta las correspondientes a los miembros del Consejo 
de Administración y Directores de las sociedades, sean 
directas o indirectas, en los mismos tirminos que los 
establecidos para la inlormación bursátil. 

La ocultación de la existencia de situaciones de partici- 
pación en los porcentajes significativos en las Sociedades 
de capital fijo determinará que el socio responsable quc- 
de obligado a uceptur la oferta de venta que le formule 
cualquier otro socio referida a sus acciones, por el valor 
liquidativo que riciirseri lus ucciories al comienzo de di- 
cha situación. Este derecho caducará el ano de la publi- 
cación, en la forma establecida antcriormentc, de la si- 
tuación de parcipipación siginificativa. 

Artículo 6. Operaciones con los Administradores o gcs- 
lores 

Las personas o entidades que tengan encomendada la 
gestión y administración de Instituciones de Inversión 
Colectiva no podrán comprar ni vender para sí mismos, 
ni directamente ni por persona interpuesta, s u s  iriversio- 
ties /iriaricierus r i i  r i ir igi ír i  otro eleraertto de sus activos. 

Sin embargo, los Administradores o Consejeros de las 
Sociedades de Inversión Mobiliaria y de las Sociedades 
Gestoras de Fondos podrán adquirir para s i  los activos 
financieros contratados en los mercados a que se rcficrc 
cl articulo siguiente. siempre que cl precio sea el de coti- 
zación olicial o. en su caso, más ventajoso para la Institu- 
cion. 

Las mismas normas se aplicarán a los Administradores 
o Consc,jcros de los Depositarios. 

En las Instituciones que sean sociedades, la Junta Gc- 
ncral podrá autorizar operaciones concretas de las contc- 
nidas en el párrafo primero. 

Artículo 7. Condición general de las operaciones sobre 
valores mobiliarios cotizados y otros activos financic- 
ros 

Cuando se trate de valores ir otros activos flrmicieros 
admitidos a cotización oficial o con un mercado organi- 
zado de funcionamiento regular abierto al público o, al 
menos, a las instituciones financieras, las Instituciones 
de inversión Colectiva deherári efectuar sus transacciones 
en ellos. v uctirurári de tul modo que incidan de forma 
efectiva en los precios con la concurrencia de ofertas y 
demandas plurales, salvo que las opcracioncs se realicen 
en condiciones más favorables para las Instituciones. 

En todo caso podrán concurrir a las subastas de 
Deuda Pública con peticiones de cualquier clase. 
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Artículo 8. Registro. autorización, inlormación y dcno- 
minación exclusiva 

Quienes pretendan constituir una Inst i tución de Invcr- 
sión Colctiva deberán obtener del Ministerio de Econo- 
mía y Hacienda autorización previa del Proyecto de Es- 
tatuto o Reglamento, en lo que se rclici-c a las materias 
reguladas cspccííicamcntc en esta Ley. Si la re.soíiicioii t lc 
lu A d i i i i i i i , s i r c i ~ ~ i í j r i  1iicru ileiiegutoriu de /u u i i / í i r i ~ u c i ( j i i  .soli- 
cirutlii, deherci ser niotivada. con indicación concreta de 
los dclcctos u omisiones que, u .su jiiicio, dehcriiii ser suh- 
sanados en el Proyecto de Estatuto o Reglamento. 

kci uiitur-i:ucióii, el Miiiistcrio de Ecoiiuiiiici y Hacieiidu no 
hubiese dictado resolución, la solicitud se cnicndcrii dc- 
negada sin iicccsidad de denunciar la moi'a. pucliciido los 

interesados ejercitar los recursos que  coi.rcspoiidari, de 
acuerdo con la Icgislación vigente. 

En  el Registro Mccanti l  se insciibirLiii, conlorrnc al 
Código de Comercio, las escrituras de constitución de 
sociedades mercantiles que tciigaii la condición de iiisti- 

tución de Inversión Colectiva o dcscnipcncn luncioncs de 
Gestores o Depositarios, y asimismo las cscriiuras de 
constitución de los Fondos. 

A cada Fondo sc abrirá una hola de inscripcióii; scrü 
primer asiento el corrcspondicntc a la escritura de coiis- 

t i tución y contendrá los cxircnios que Csta deba c*xpi.c- 
sar. S c  aplicarán las normas legales y i.cglanicntaiias 
que regulan el Registro Mecantil y los principios que 
inspiran la inscripción de sociedades mcrcaniilcs. 

3. Una iiisciitas en  el Registro Mc i ran t i l  las Ii ist i -  

tucioncs de i i i\.crsitin Colccti\,a, as¡ como l o s  Gcstoi.cs 
Dcposiiai-¡os, adquir irán su caiictcr de tales pititr ~ 8 1  cicr- 
cicio Icgit inio de las actividades comprendidas cii csia 
Ley, mcdiaritc la autorilación que conceda ptir-u el10 c-1 

Ministerio de Economía y Hacienda y la iiiscripci¿m de la 
misma cti los Rcgistius Adminisi ixi i \~cis de Iiisiitucioiics 
de Inversión Colccti\,a \ '  de sus Gestores y Depositarios. 
Lti inscripción se i.cali/.ará c.oii/Oriiie u lo qiie disponga cI 
Reglamento. 

En gcncral, las iiiodilicacioiics en  el contrato constitu- 
t ivo ,  en los Estatutos o e n  el Rcglanicnto de la I n s t i i u -  
ción de Invcrsión Colectiva quedarán su,jctas a lo cstablc- 
cido e n  este nurnciu y en  los dos anicriorcs. Sin cnibar- 
go, el canibio dc domicilio social y el aunicnto de capital 
social no necesitarán autori lación administrat iva, sitio 

que solamente deberán ser notilicados al Ministerio tlc 
Economia y Hacienda para su constancia en los Rcgis- 
t ros Ad m i nist i -a  t i vos. 

4. Las Instituciones de Inversión Colectiva dcbci.ári 
publicar cii la loima que i~cglanicntariarnenic se dcici.. 
mine, para su dilusióii ciiti'c los socios, pai.ticipcs y pú- 
blico en gcncral, un lOllcio, una memoria aiiual y cuatro 
inlormcs trimestrales a l in de que sean públicamente co- 
nocidas todas las circunstancias cuya consideración pue- 
da influir en la apreciación del valor del patr imonio, si- 
tuación linancici.a. resultados y perspectivas de la inst i-  

si, Irurisc~lin.i~lo.s tres 111cscs desd1, la / e L . / 1 1 1  de pelicióll tlc, 

2. 

tución, as¡ como de su regularidad jurídica, l inancicra y 
económica. 

El lollcto dcbcii  coritcncr inloi.macióri sobre la riatura- 
lcza y características de las acciones o participaciones, 
condiciones de nicrcado, emisiones y reembolsos; nor- 
mas sobre determinación y distribución de resultados y 
dciiiás relativas a la estructura de la Inst i tución, 5u acti- 
vidad y rclacióii coii s u b  socios o pai.ticipcs. El lollcto se 
actualilaiá cuando bcii iicccsariu paix quc su i i i l .oi . i i ia- 

ción cstc al día, \ '  coiiipi.criclcrá el Estatuto o Rcglaniciiio 
de la Inst i tución, .wr l in  q i i e  Cstc se disiribu\.rr coiiio anejo. 

La mcnioria aiiual coiitciidii,  al metios. las  cspccilica- 
ciorics mini inas coi~i~cs~~~iiidiciitcs a las de l as  Sociedades 
o Entidades cuyos tiiulos cstCii ndniitidos ;I cotimcióri 
olicial, adapiindosc su coi i ici i ido a l as  pc.culiai.iddcs clc 
las Instituciones. 

Los inlormcs tiiincstixlcs coniprcridcian la inloi.iiia- 
cibn iicccsaiia para aciuali/ar el coiitciiiclo clc la iiiciiio- 

ria anual y e11 especial el i.clati\,o al ¿iCt¡\xJ clc la Iiistitu- 
ción, su l inanciacióii. ingresos y costes del pci.iodo. 

Asiniisnio, l a s  Iiistitucioiics clcbci.lin Iacilitar la iii- 
loi.macióri que les sea i.cquci.ida por l a  Adn i i i i i s t i x ió i i  al 
ohicto de lacilitar su coi i t iu l  de conloimiidad coii cI a r i i -  

Ei i  todo casci, la iriloimacioii ;i quc se i.clic-i-eii lo-, 
nuincros 4 v 5 aiitci.ioi.es, así coiiio la de los ~ L ~ L ~ I I I ~ S  i.clc- 
\'antes para la Institución, que se publicai i in c lc  loimia 

inmediata. scráii vcrilicados e11 lo pix~ccdciitc por los cs- 
pcrtos a que se i.clici.c el articulo 32 de esta Ley. hiicitiii- 

dosc responsables del coiitcnido advc ix lo  por ellos. 
Para su coiiociniiciito \ '  clcctos. la i i i loimaciói i  a que se 

rclici.cn los i iúnicius citados se dcpositarii coii carictci' 
previo en el Ministc i io de Ecoiioiiiia y Haciciida. 

Las dcnoniiiiacioncs 11 I i ist i iución de Iii\.ci,sióii Co-  
Icciival~. ((Sociedad de Iilvci-sioii)), ((Socicdiid de Iii\.Ci~- 

sión Mobil iar ia)).  «Fondo de Iii\,crsióiia, ((Foiido de Iii\~'i.- 

sión Mobiliaria., (~Foiiclo dc Iii\.ci,sióii cii  íicti\.os clc*l 
Mercado M o n c i a i h ~ ~  ( J  (1 Fuiido de üii ic iu~~ y ~~Socicdacl 
Gestora de Iiistitucioiics de In\*cisiói i  Colccti\,all, a s ¡  co- 
1110 sus siglas i.cspccti\'as, sci.¿ln pri\ati\2ls clc las iiislitu- 
cioncs inscritas cn los Registros coi.rcspoiidicritcs, 

5 .  

culo 32 de esta  Le\.. 
6 .  

7 .  

CAPITULO SEGUNDO 

Sociedades y Fondos de Inversión Mobiliaria y Fondos 
de inversión en activos del Mercado Monetario 

SECCION 1:' 

Disposiciones generales 

Ari iculo 9. Capital o pair i i i ionio \ '  nunic iu de accionis- 
tas o participes 

l .  El capital social de las Sociedades de Inversión 
%li ihi l iar ia cstaii~ representado en acciones que tendrán 
ipii;il \dar nominal y con lc r i i i n  los mismos derechos. 



Los cert i f icados representativos de part icipaciones en 
los Fondos de Invers ión serán nominat ivos.  conf i r iendo a 
los par t ic ipes iguales derechos. 

El cap i ta l  m í n i m o  desembolsado de las Sociedades cle 
Inversión M o b i l i a r i a  será de 200 mi l lones de pesetas y el 
p a t r i m o n i o  de los Fondos será como m í n i m o  de 500 mi- 
Iloncs de pesetas en los Fondos de Invers ión M o b i l i a i i a  y 
de 1.500 mil lones de pesetas e11 los Fondos de In\.crsiOn 
en activos del Mercado Monc t i i i i o .  

Cuando los t i tulos de dichas inst i tuciones hayan sido 
va admi t i dos  a coti/.;ición ol ic ia l ,  el capi ta l  y pa t r imon io  
in i r i imos Liados no sulririiii altciacióii alguna aunque 
con posterioridad se sciialeii otros supci iorcs pai'a que 
los t i tu los de l as  i.clcridas Inst i tuciones pucdaii ser adirii- 
tidos a c o t i m c i ó i i  ol icial en Bolsa. 

Las aportaciones para la  constituci<ii i  dcl capital o pa- 
trimonio se i.calizai.áii csclusivarncntc cii dinero. valores 
mob i l i a r i os  admi t i dos  a coti/.acióii olicial o en los demás 
activos í inancicros aptos para cubrir sus cocl icicntcs clc 
i i i vcrs ión y liquidez. 

El nú inc ro  de accionistas de las Sociedades de I n -  
vcrsioii Mob i l i a r i a  no podrá sci' inferior al que sea nccc- 
sario pai-a la admis ion y permanencia de las acciones en 
cotización ol'icial. I g ~ i a l  l í m i t e  rniriimo i'cgirii para los 
pei.ticipcs en los Fondos de Inversión. 

Cuando por circunstancias del  mercado o por el 
obl igado cun ip l i n i i cn to  de esta Ley o de l as  prescripciones 
de la Ley de Rkgirticvi JltrId1c"J dc / a s  Sociedades Anóni- 
nias, el pa t r i n ion io  o el capital de las iristitucioiies de 
íiivcrsi<iri Colectiva o el nún ic ro  de sus accionistas o par- 
ticipes dcscciidiciu de los iiiiniriios establecidos cri este 
íII-ticLIIo, dichns Institucioncs gozaiilri del  plazo de u11 

ano, durante el cual podrán cont inuar  operando conio 
talcs. ücritro de d icho  plam dcbci.ári, b i c i i  llevar a clccto 
la i.ccoiistitucióI1 del capital o del pati~irrionio \ del riú- 
mero de accionistas o participes, bien decidir. su disolu- 
c ión o b ien  acordar la csclusiói i  clcl Registro adni in is t ra-  
t ivo  co inspond icn tc ,  con las consiguientes rnodil'icacio- 
ncs c s t a t ~ i t a r i a s  y de su actividad. Transcui.rido d icho  
p l a m ,  se cciricclarú la inscripción en los Rcgist ius cspc- 
cialcs de las Inst i tuciones de Inversión Colccti\,a. s i  d icha 
inscr ipc ión suhsisticrc, salvo que se huhicre consolidado 
por rcconst i tucióri pa t r i n ion ia l  

2 .  

3 .  

personal. 

A r t i cu lo  10. Inversión n i in i rna v liquide/.. Depósito y 
p ignorac ión 

1 .  Estas Inst i tuciones de Inversión Colectiva tcndran 
al menos el 90 por c iento de su activo inver t ido,  en las 
proporciones que se establezcan reglamentariamente. en 
valores mobi l iar ios admitidos a cotización oficial e n  Bol- 
sa y otros activos l inancicros contratados en mercados 
organizados, reconocidos of icialmente, de lunc ionamicn-  
to regular  o que, p o r  su vencimiento a muy cor to  p lazo y 
por las garantías de su real ización, pueda asimilarse a 
elect ivo. La inversión en valores mobi l iar ios v otros acti- 
vos  financicrob extranjeros se regulará por las normas 

especiales y se computará den t ro  del ind icado porccn- 
tn jc. 

2.  El Rcglarncnto de esta Ley establecerá en relación 
con las Sociedades de capi ta l  variable, Fondos de Inver-  
sión M o b i l i a r i a  y Fondvs de Invers ión en activos del M c r -  
cado Monetar io ,  los codic ien ies de liquidez que deban 
mantener, asi conio su cobertura. En todo caso, el act ivo 
no bujeto al coclicicntc cstnhlccido e n  esta Ley, estará 
i nve r t i do  en hicncs, valores o derechos adecuados al 
c u m p l i m i e n t o  del fin propio de estas Inst i tuciones, que 
en las  Sociedades de Inversión Mob i l i a r i a  de capital f i j o  
podrá comprender  valores no cotizados, si asi l'iguta en 
sus Estarlitos. 

Los valores i t  o/ro.s activos que integrcn la cartera 
no podrán  pignorarsc ni const i tu i r  garantía de ninguna 
clase, y ,  en su caso, deberán estar depositados ba jo  la 
custodia tlc los Depositarios regulados en la presente 
Ley. N o  obsiari ic, podi.ári ser objeto de operaciones de 
opcióri o prcstanio hui-sátilcs con las cautelas que se csta- 
blc/:an rcg lan icnta i~ iarnei i tc .  

3 .  

,4rtículo 1 1 ,  Obligaciones l 'rcntc a terceros 

l .  Las obligaciones frente a terceros no podraii cscc- 
dcr del 20 por c iento del activo. No se tendrán cii cuenta 
;I estos clCctos los dchitos contraidos en la conipra de 
activos l inancicros en cl periodo de l iqu idac ión de la ope- 
ración. 

N o  obstante lo dispuesto en el párrafo antci ioi . ,  las 
inst i tuciones de capital o pa t r imon io  variable no  podrán 
endeudarse salvo pi1i.a resolver dificultades transitorias 
de tesorería y por un p lam no  superior al  quc se cstablcz- 
ca i ~ c ~ l a i i i c i i t a r i a m e n t c ,  tiecho que se deberá publicar de 
aciicido con el artículo X.,, 

2 .  Las Inst i tuciones de Inversión Colectiva n o  podrán 
adriiitir depósitos ni cuentas corr ientes de valores o clcc- 
1i\.o. 

SECCION 2 .*  

Sociedades de Inverslón Moblllarla de capltal fijo 

Ar t i cu lo  12. Principios generales 

1 .  En la denominación de la sociedad deberá l i gu ra r  
necesariamente la ind icac ión de Sociedad de invcrsióri  
Mob i l i a r i a ,  siendo sus siglas ( (SIM)>.  

Las Sociedades de Inversión M o b i l i a r i a  de capi ta l  
li,jo se reg i rán p o r  lo establecido cii esta Ley, y en lo no  
previsto en ella, por la Ley de Rggiitieri Iiiridicu de las 
Soc icdadcs Anónimas. 

Quedan prohib idas las remuneraciones o ventajas 
de los Sundadorcs y proviotores, reguladas en los urticiilos 
IZ y 30 de la Ley de Rkg¿itieii Jirrídico de las Sociedades 
Aiiórii mas. 

La gestión de los activos se realizará por los órga- 

2 .  

3.  

4. 
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nos de la sociedad. Si los Estatutos Sociales contuviesen 
previsión al efecto, la Junta General podrá acordar que 
la gestión de los activos de la Sociedad se encomiende a 
un tercero, en quien concurra la cualidad de Gestor. con- 
forme a las Disposiciones de esta Lcv. Este acuerdo debe- 
rá ser inscrito en el Registro Mercantil v en el Registro 
Especial correspondiente. 

Artículo 13. Comisión de Control de Gestión y Auditoría 

l .  Las cuentas anualcs y el informe de gestión de las 
Sociedades de Inversión Mobiliaria dcbcrán ser controla- 
das por personas lisicas o jurídicas independientes, que 
tengan la oportuna habilitación administrativa como au- 
ditores, de acuerdo con lo establecido en el articulo 32 de 
esta Lev. 

Los Estatutos de la Sociedad preverán la cxisten- 
cia, normas de constitución v funcionamiento de una Co- 
misión de Control de Gestión y Auditoría. formada por 
un número par de accionistas no presentes en el Consejo 
de Administración, elegidos por la Junta General de mo- 
do que se garantice la presencia dc los intereses minori- 
tarios en la forma que establezca el Reglamento de esta 
Ley. Sus funciones principales serán procurar el conoci- 
miento de la situación económico-financiera por todos 
los accionistas y el nombramiento, por mayoría, de los 
auditores que vavan a intervenir en la verificación de las 
cuentas, teniendo la facultad de requerir al Consejo de 
Administración la convocatoria de la Junta General en 
los ti-rminos previstos en el articulo 56 de la Ley de Régi- 
nieri Jurídico de Ius Sociedades Anónimas, bien lo acucr- 
den por mayoria. hieri por unanimidad. 

Reglamentariamente se determinarán las normas gc- 
nerales minimas relativas a su constitución, funciona- 
miento v funciones. 

A estas Sociedades no  les scrári de aplicación los 
artículos 108, 109 y 110 de la Ley de Régitrieri Jitridico de 
las Sociedades Anónimas. 

2. 

3.  

Artículo 14. Balance, cuenta de resultados y su distribu- 
ción 

1 .  Los administradores de la Sociedad están obliga: 
dos a formular, en los dos primeros meses dc cada cjerci- 
cio, el balance con la cuenta de pkrdidas y ganancias, la 
propuesta de distribución de resultados y el inlormc de 
gestión. El ejercicio social termina el 3 I de diciembre de 
cada aiio. 

2. La determinación de los resultados se hará en la 
forma prevista en la Ley de Régimen Jitridico de Ius So- 
ciedades Anónimas y en los Estatutos de la Sociedad, en 
lo que se opongan a la presente Lev. Cuando los mismos 
procedan de la venta de los activos financieros a que se 
refiere el artículo 7:' de esta Lev, el valor o precio de 
coste de los vendidos podrá ser calculado según los siste- 
mas de coste medio ponderado o de identificación de 

partidas, mantcnii.ndose el criterio de imputación elcgi- 
do a lo largo de, por lo menos, tres ejercicios completos. 
Los activos financieros figurarán en el balance a precio 

no superior a la cotización media del último mes del 
ejercicio, y los que puedan asimilarse a efectivo según el 
artículo 10, a un precio no superior a su valor según los 
criterios que se establezcan reglamentariamente. 

Los resultados del ejercicio determinados con arre- 
glo a los numcros anteriores se distribuirán conforme a 
lo dispuesto en la Ley de Régirrieti Jirrídico de lus Socicda- 
des Anónimas y en los Estatutos de la Sociedad, pero en 
ninguna forma podrán distribuirsc las plusvalías no rca- 
Iizadas. A estos efectos no supone distribución de rcsulta- 
dos la entrega de acciones liberadas con cargo a Ids mis- 
mos, siri perjuicio de1 rkgitrieti fiscul correspoiidierirr. 

3.  

SECCION 3:% 

Sociedades de inversión Mobiliarla de capital variable 

Artículo 15. Características básicas 

l .  Son Sociedades de Inversión Mobiliaria de capital 
variables aquellas cuyo capital correspondiente a las ac- 
ciones en circulación es susceptible de aumentar o disrni- 
nuir dentro de los límites del capital cstatutario mixirno 
y del iriiciul fijudo, mediante la venta o adquisición por la 
Sociedad de sus propias acciones cn los tcrminos estable- 
cidos en el artículo siguiente. sin necesidad de acuerdo 
de la Junta General. 

Estas Sociedades dcbcrán adopiar necesariamente 
forma anónima y se regirán por lo establecido en  esta 

Sección, aplicándoseles en lo no previsto las normas rela- 
tivas a las Sociedades de Inversión Mobiliaria de capital 
fijo y, en su defecto, la Ley de Rcgimcn Jurídico de las 
Sociedades Anónimas. 

En la escritura de constitución de la Socidad y en  
sus Estatutos, además de los requisitos establecidos en el 
artículo 1 I de la Ley de Régimen Jitridico de Ius Socieda- 
des Anónimas y los que resulten de esta Ley, se cxprcsa- 
rári: 

a)  

2. 

3. 

La denominación de la sociedad en la que debera 
figurar necesariamente la indicación de Sociedad de In-  
versión Mobiliaria de capital variable, en siglas nSIM- 
CAV.. 

b) El objeto social circunscrito exclusivamente a las 
actividades enumeradas en el articulo 2 de esta Lev. 

c)  (antiguo d) El capital inicial, que no podrá ser infc- 
rior al mínimo establecido en el articulo 9: de esta Lev. 

d)  (antiguo c) El capital estatutario máximo, expre- 
sando el número de acciones en que esté dividido, el va- 
lor nominal de las mismas y su carácter de nominativas. 

El compromiso de cumplir cuantos requisitos le 
sean exigidos para la admisión y permanencia de sus 
acciones en la cotización oficial. 

La designación de un Depositario autorizado. 

e) 

0 
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4 .  El capital inicial deberá estar íntegramente suscri- 
to y desembolsado desde el momento de la consitución 
de la sociedad. El capital cstatutario máximo no podrá 
superar en más de diez veces el capital inicial. 

Sólo funcionarán como sociedades de capital varia- 
ble mientras permanezcan inscritas en el Registro admi- 
nistrativo correspondiente v sus acciones csti'n admiti- 
das con efectos plenos en la cotización oficial. 

Las acciones representativas del capital cstatutario 
o máximo que no esten suscritas o las que postcriormcn- 
te haya adquirido la sociedad se mantendrán en cartera 
hasta que sean puestas en circulación por los órganos 
gestores en la forma que establece en el articulo 16: las 
acciones en cartera deberán estar en poder del Deposita- 
rio. 

7. El titulo de la acción deberá expresar ncccsaria- 
mente, además de los requisitos del articulo 43 de la Ley 
de Rt!giiiieir Jiiridico de 1u.s Sociedades Anónimas, el capi- 
tal inicial y el capital cstatutario máximo. 

El ejercicio de los derechos incorporados a las ac- 
ciones en cartera quedara en suspenso hasta que estas 
hayan sido suscritas y desembolsadas. 

N o  se podrán emitir obligaciones o títulos simila- 
res salvo lo establecido en el articulo 1 1  . i  de esta Ley. En 
ningún caso podrán ser convcrtiblcs c n  acciones. 

La disminucibn del capital inicial y el aumento o 
disminución del cstatutario máximo dcbcrárr acordarse 
por la Junta General. con los requisitos establecidos por 
la Ley de Rt'girrierr Jiiridico de kus Sociedades Anbnimas. 

Los accionistas no gozarán del derecho preferente 
de suscripción en la emisión o puesta en circulación de 
las nuevas acciones. incluso en las creadas en el supuesto 
de aumento del capital cstatutario máximo. Las acciones 
deberán ponerse en cii-culación conforme a lo dispuesto 
en el articulo siguiente. 

5 .  

6. 

8 .  

9. 

10. 

1 i .  

Articulo 16. Requisitos de funcionamiento 

i . La Sociedad comprará o venderá sus propias accio- 
nes cn operaciones de contado, sin aplaAamiento de l i -  
quidación. en las Bolsas o Bolsincs Oficiales de Comer- 
cio, bien en la contratación normal, bien mediante Ofcr- 
tas Públicas de Adquisición o subastas bursátiles. Airihus 
riiodus operuri iw reridrúrr hrgor siempre que el precio de 
adquisición y venta de sus acciones sea, respectivamente, 
inferior o superior a su valor teórico determinado confor- 
me se dispone en este articulo. 

Cuando la diferencia entre dicho valor teórico y la coti- 
zación oficial w a  superior al 5 por ciento de aquel, la 
Sociedad deberá intervenir necesariamente comprando o 
vendiendo sus acciones según la cotización de las mis- 
mas sea inferior o superior a su precio teórico según ba- 
lance. Para asegurar la efectividad de esta característica 
esencial de su funcionamiento, el Gobierno podrá esta- 
blecer según la coyuntura bursátil la obligación de inter- 
venir en el mercado con diferencias distintas a la citada 
del 5 por ciento. 

A etcctos de lo establecido en este numero la Sociedad 

podrá poner en circulación acciones a precio inferior a su 
valor nominal y no les será aplicable el articulo 47 de la 
Ley de Sociedades Anónimas. 

El valor teórico de,la acción es el que resulta de 
dividir el valor del patrimonio de  la sociedad por el nú- 
mero de acciones en circulación. A estos efectos los acti- 
vos financieros de la sociedad se valorarán al precio bur- 
sátil del día anterior o su equivalente. Rcglamentaria- 
mente se determinarán los criterios para la valoración de 
los activos financieros no contratados en los mercados 
mencionados en el articulo 7:, asi como los criterios de 
pcriodificación de las valoraciones del resto de los acti- 

Los resultados que sean imputables a la adquisi- 
ción y venta de sus propias acciones sólo podrán rcpar- 
tirsc cuando el patrimonio, valorado de conformidad con 
el número anterior, sea superior al capital social dcscm- 
bolsado. 

La Sociedad deberá reducir obligatoriamente el ca- 
pital desembolsado. reduciendo el valor nominal de sus 
acciones err circirlucicirr, cuando el patrimonio social hu- 
bicrr disminuido por debajo de las dos terceras partes de 
la cifra de capital suscrito, siempre que haya transcurri- 
do un ano sin que se haya recuperado el patrimonio. En 
igual proporción se reducirá el valor nominal de las ac- 
cioncs err curreru. 

5 .  Si por cualquier causa rcsultaren las acciones ex- 
cluidas dc co t izac ih  en Bolsa, bien por voluntad de la 
Sociedad o por decisión de una Junta Sindical, la Socic- 
dad garantiAará al accionista que pretenda realizar sus 
acciones el reintegro del valor teórico de estas correspon- 
diente al último mes de cotización a iraves del mccanis- 
mo de una Oferta Pública dirigida a todos los accionis- 

2.  

vos. 
3.  

4 .  

las. 

SECCION 4: 

Fondos de Inversión Mobiliarla 

Articulo 17. Constitución. garantia y responsabilidad 

i .  El Fondo se constituirá mediante la efectiva puesta 

El contrato deberá formalizarse en escritura pública 
en comun de los bienes que integren su patrimonio. 

en la que necesariamente se expresará: 

a) La denominación del Fondo, que deberá ser segui- 
da en todo caso de la expresión *Fondo de Inversión Mo- 
biliaram, en siglas u F I M n .  

b) El objeto, circunscrito exclusivamente a las activi- 
dades enumeradas en el articulo 2." de esta Lev. 

c)  El patrimonio del Fondo en el momento de su 
constitución. 

d)  El nombre v domicilio de la Sociedad Gestora v 
del Depositario. 

e )  El Reglamento de Gestión del Fondo con las cspc- 
cificaciones minimas que se establezcan reglamcntaria- 
mente, entre ellas necesariamente: 
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- El plazo de duración del Fuiido, que podra ser i l i -  

~ La politica de iiiveiiones. 
-- Caractcristicas de los ccr t i l  icados iqmwi i ta i  i vos 

de las participaciones procedimiento de cinisióii y 
rccm bolso. 
- Normas para In dii.ccción. admiiiistracióii y i.cpi.c- 

scntación del Fondo. 
- Determinación de iuultados y su disti.ibución. 
- Requisitos para la modil.icación dcl contrato y su 

rcglanicnto, sustitución de la Sociedad Gestora y Dcposi- 
tario y conversión del Fondo en Sociedad. 
- Normas para la disolucióii \ '  liquidación del Fondo. 

mitado. 

2 .  La escritura dc constitución del  Fondo sci i  otoi'ga- 
da por la Sociedad Gestora y por el Depositario se 

inscribirá cii el Registro Mercantil y en e1 Rcgistiu cspc- 
cial  admiiiistiati\w en la lornin que cstablccc el ai.ticulu 
8.., de esta Le\.  

3 .  1.a Sociedad (;estora el Depositario podráii sci- 

autorizados por el Ministerio de Econoniia \ '  Hacienda, 
antes de la constiiucióii dc.1 Fondo y cii la loi.iii;i e11 que 
i~eplairicntariaiiieiitc se dctcrniine, pai.a Ilcvai. a cabo 
una suscripción pública de pni.ticipaciorics. 

La captación pública clc ~ C ~ L I I W ~  se rcali/.arii con l o s  

requisitos necesarios p a r a  ascgurai. los iiitcrcscs de los 
suscriptorcs, l'utui.os participes, dcbic;iidosc depositar el 
importe de l a s  susciipcioiics cii cuenta especial 21 iionibrc 
de los apoi'tiintcs, ahici.ta en la Entidad Dcposiiaria. 

Tr;inscui.rido uii ano dcsdc la autoi-i/.acióii sin que cl 
Fondo se haya coiisiituido. se proccdci5 ;I la dcvolucióii ;I 

sus tituliii.cs de los clcpósitos cxisteriics con 511s iu id i -  

micntos. 

pncioiics. la Socicdael Gestora \ '  el Depositario responde- 
Eii el pi.occdiiiiictii0 dc süsci.ipcióii piihlicii de PLirtici- 

r i i i  Ii'ciiic 21 los p;ii-ticipcs i tci'cci'os C I I  la  li)i'iiiii cstablc- 
cida el1 los ;iiliculos 28 \ 29 clc la Le\  de Ri.~'rirl<w J i O i d I -  
CYJ tlc / a s  Socicdaelcs Aiioiiinias. 

Los a c i ~ ~ ~ I o i . c s  dcal Foiido no podriiii 1i;icc.i. cl'ccii- 
vos sus ciiditos sobre el patririionio de l o s  pai-iicipcs, 

El pnii.iiiioiiio del Fondo no i.cspoiitlci.ii poi. las deudas 

4. 

cu'a i~cspoilsabilidacl be liniiia a sus aiporlacioiiss. 

clc los pai.ticipcs. Gestores o Dcposiiai-¡os. 

Ai-ticulo 18. In\.ci.sióii del patrimonio 

Los Fondos de Iiivcmión Mobiliaria tendrán invertido 
al menos el 80 por ciento de su activo cti valores niobilia- 
rios de renta lija o variable cotizados en Bolsa y en t i tu-  
los emitidos o avalados por el Estado, s i i r  prrjliicio 1kd 
L'I I i r  iplii I I ieii lo de 1< JS coc/ IcIcr I/cs rslu hlrc ido.\ rt I cl ( I ~ I  ic.1 r l< J 

10.1 di, rs/u I.i>>,. 
El resto de sus recursos estará invertido en activos t i -  

nancicros \ electivos de acuerdo con lo dispucsio en el 
art iculo 10 de esta Lcv. 

Ai.ticulo 19. Adniiiiistiacioii 

La dirección y ~idiiiiriisii.aci<in de los Fondos de Invci.- 
sión Mobiliaria se i.cgiii poi. lo dispuesto e n  el Rcgln- 
iiicnto dc G'cs/ióri de cada Fondo, debiendo rccaci' iicccsa- 
riamcntc cii las Sociedades Gestoras rcg~iladas en esta 
Ley . 

En ningún caso podrán impugnarsc por defecto de la -  
culiadcs de adniiiiistraci<in y disposición l o s  actos y con- 
tratos realizados poi. la Entidad Gestora coi1 tci'ccros e n  
el cjcrcicio de las airihuciorics que les cor~rcspondnii coii- 

íoi-nic ;iI articulo 2: .  de esta Ley. 
La custodia de s ~ i s  valores mobiliarios, activos l ina i i -  

cicius y electivo c l c b c i i ~  cstai' ciicomcndada a los Dcposi- 
tarios a qLic se i~cl'ic-i~c~ el ailiculo 28 de esta Ley. 

l .  El patrimonio del Fondo cstarii dividido en pai.tici- 
pacioiics de iguales caracteiisticas, sin valoi. iioniinal, 
i~cprcsciitadas por ccrtilicados iioniinativos, que conl'ic- 
i.cn a sus titulares, cii unión de los dcmiis participes. un 
dctxxlio de propiedad sobre el Fondo. 

El \.aloi. de cada pai.ticipaci¿m será el que resulte 
de di\,idir el pairiiiioniu del Fondo, \,nloriido e n  la Iorina 
prevista cii el ai.ticulo 2 1 ,  por el número de participacio- 
iics cii  circulación. 

El iiúniciu de pai.ticipacioiies no cstarii liniitado. y 
auniciitaii o disminuirii a nicdida que aumenta o disnii- 
iiuyc el Fondo cii \.ii-tud de la suscripción o rcciiibolso de 

La Gcstorii csti obligada ii  cinitii. \ '  iwnibolsai. 

i.csado. con los liiiiitcs y e11 la loriiia y coridicioncs que se 

cstablc/.can i.cglanicrii~ii~iaiiiciiic~. 
El Miiiistci-io de Ecoiioiiiia y Hacienda podrii suspcri- 

clci. iciiiporaliiicnic-, i i ic l i iao ;I pctici¿)ii de la Sociedad 
Gestora, la susciipcion o el recrnbolso de pai.ticipacioncs 
cuando no sca posihlc In detci.iiiiiiaciói1 de su p~'cciu o 
coiicurix otra causa de Iiici./a iriayoi..  

La suscripción y rec.nibolso de l a s  pai.ticipacioiics 
sc hnriiii poi. su P > Y C ~ < J ,  que se liiai.5 diaiianicntc nicdiaii- 
te la i'csla y suma a l  valor dctcrniinado conlornic al nú- 
tiic*i.o 2 de csic articulo. de los descuentos rcg/utmvi/uriu- 
t i t c r i w  ui i /uri: ,do.\  a lavot. del Fondo, y las comisiones de 
la Gestora que el Rcplanicrito de G'c.s[iijti del Fondo dctcr- 
i i i i  nc. 

h.  Las participucioiics e11 el Fondo estarán rcprcscn- 
iadas por ccrtilicados que podrán ser cinitidos de furnia 
individualii.ada o bien mediante olcrta pública, v serán 
adquiridos o reembolsados por cuenta del mismo con  
cargo a sus propios activos. 

N o  será precisa la intervención de Agente Mcdia- 
dor Colegiado ni de Notario en la suscripción y rccmbol- 
so de las participaciones. 

2 .  

3 .  

las p¿li.ticipacioiies. 
4. 

pai-iicipücioiics cii c l  Foii~lo ;I solicitud dc cuülquict  iiitc- 

. 

.i. 

7. 
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r\i.ticulo 2 l .  Valoración del patrimonio, distribución de 
resultados 

l .  El valor de Patrimonio del Fondo será el resultado 
de deducir de la suma de sus activos las cuentas acrccdo- 
ras. Los activos se valorarán a los cambios del último día 
bursátil anterior a aquel a que se relicrc la valoración o 
del equivalente para otros activos financieros. N o  obs- 
tante. al solo efecto de determinar el precio de las parti- 
cipaciones, podrán valorarse al del mismo día o siguicn- 
te bursátil o equivalente, si así está previsto en el Rcgla- 
mento de Gesticbr del Fondo. 

Los resultados serán la consecuencia de deducir de 
Ja toialidad de los rendimientos obtenidos por el Fondo 
la comisión de la Gestora prevista en el Reglamento de 
G c . \ ~ I ~ J ~ ~  del Fondo. A estos electos, el  valor o precio de 
coste de los activos vendidos podrá ser calculado segun 
los sistemas de coste medio ponderado o de idcntifica- 
ción de partidas, mantcnii.ndosc el criterio de imputa- 
ción elegido a lo largo de, por lo menos. tres ejercicios 
com p le tos. 

Los periodos de su dctcrniiriación, asi como su distri- 
bución, se ajustarán a lo previsto en el Reglamento de 
Gesiióti dcl Fondo en lo que n o  se oponga a las normas 
que se dicten en desarrollo de csta Ley. 

N o  podrán distribuirse en ninguna forma las plus- 
valías no realizadas. A estos cfcctos, no constituye distri- 
bución de resultados la entrega gratuita de participacio- 
ncs en el Fondo. 

2 .  

3 .  

Artículo 22. Comisiones 

Las Sociedades Gestores podrán percibir de los Fondos 
una comisión de Gestión como remuneración a sus scrvi- 
cios. Esta comisión se fijará en el Reglamento de Gestión 
de cada Fondo en función del patrimonio, de los rcndi- 
micntos dcl niisino o de ambas variables y no podrá ex- 
ceder de los límites que, como garantía de los intereses 
de los partícipes establezca el Reglamento de csta Ley, 
que asimismo lijará el importe máximo global de gastos 
v comisiones quc Los Gestores y Depositarios puedan pcr- 
cibir en las operaciones de suscripción, rccnibolso y dc- 
pósito de títulos. 

Artículo 23. Disolución y liquidación 

El Fondo quedará disuelto, a b r i h l o s c  el periodo dc 
liquidación. por el vencimiento del tkrmino senalado en 
el contrato, por acuerdo de la Sociedad Gestora y el Dc- 
positario cuando el Fondo luc constituido por tiempo in- 
definido, corno consecuencia del incumplimiento de los 
preceptos de esta Ley cuando asi esti. dispuesto, y por las 
causas que se establezcan en su Rcylnmcnto de Gesriciri. 

La liquidación del Fondo se rcalizará por la Sociedad 
Gestora en el concurso del Depositario y previo el cum- 
plimiento de los requisitos de publicidad v garantías que 
el Reglamento de esta Lcv establezca. 

SECCION 5:, 

Fondos de inversión en activos del Mercado Monetario 

Artículo 24. 
clusiva 

Lcgislación aplicable y denominación ex- 

l .  Los Fondos de Inversión en activos del Mercado 
Monetario se regirán por las disposiciones establecidas 
en esta Sección y,  en su defecto, por las mismas normas 
que los Fondos de Inversión Mobiliaria. 

Su denominación deberá i r  seguida cn todo caso de 
la expresión .Fondo de Inversión en activo5 del Mercado 
Monetario., siendo sus siglas «FIAMM». 

2 .  

Articulo 25. Inversión del patrimonio 

El patrimonio de estos Fondos estará invertido en valo- 
res de renta lija con cotización calificada en las Bolsas 
Oficiales de Comercio, en Deuda del Estado y del  Tesoro, 
activos emitidos por el Banco de Espana y cn los demás 
activos financieros que, por su vencimiento a niuy corto 
plazo y por las garantias de su rcalixación, puedan asinii- 
larsc a efectivo. 

N o  podrán formar parte del patrimonio de estos Fon- 
dos acciones, obligaciones convertibles o que otorguen 
derecho a participar en anipliacioncs de capital, n i  acti- 
vos con plazo pendiente de anioitixación o rccmbolso 
superior al quc rcglamcntai-ianicntc se establezca. 

Articulo 26. Valoración del patrimonio e imputación de 
resultados 

1 .  El valor del piiiririioriio del Fondo scrii el  resultado 
de deducir de la J u m a  de sus activos las cuentas acrccdo- 
ras. Los activos se cstimaiin utilizando los critciios de 
valor de amortización y precio de mercado, en la forma 
que reglamentariamente se determine habida cuenta el 
plazo de amortización y sus características intrínsecas. 

Diariamente, la Sociedad Gestora determinará el 
valor del patrimonio del Fondo y el de las participacio- 
nes. conforme lo establecido en el apartado anterior. La 
c o m i s i h  de gestión se devengará diariamente y n o  podrá 
exceder de los límites que rcglamcntariamcntc se csta- 
blczcan. 

2 .  

Articulo 27. Participaciones e n  el Fondo 

El patrimonio del Fondo estará dividido en participa- 
ciones de iguales características, que podrán rcprcscntar- 
se por certificados nominativos sin valor nominal o de 
otra manera indubitada en las condiciones y forma que 
determine el Rcplamcnto de csta Ley. 
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CAPITULO TERCERO 

Gestowa y Deporlt.rior & i d t u d o n e a  de hvcraión 
Colectiva 

Articulo 28. Requisitos de los Gestores y Depositarios 

1 .  Los Gestores de Instituciones de Inversión Colecti- 
va deberán ser Sociedades Anónimas que reunirán los 
siguientes requisitos: 

a)  Tendrán en todo caso unos recursos propios de 50 
millones de pesetas, aumentados en el  5 por mil del valor 
real del patrimonio administrado que no exceda de 
10.000 millones de pesetas y en un 3 por mil de exceso 
sobre dicha cifra, salvo que presten garantía suficiente 
para completarlos hasta dicho importe. Estos recursos se 
mantendrán en situación de fácil realización. 

Los recursos propios que excedan de los mínimos ante- 
riores podrán ser invertidos libremente. Sólo podrán 
acudir al crkdito para financiar activos de libre disposi- 
ción y con un limite máximo del 20 por ciento del patri- 
monio. En ningún caso podrán emitir obligaciones, paga- 
res ni efectos, ni dar en garantía o pignorar los activos en 
que se materialicen los recursos propios mínimos a que 
se refiere el párrafo anterior. 

Lo dispuesto en este apartado no será de aplicación a 
los gestores de activos a que se refiere el articulo 12.4 de 
esta Ley. 

b) Las acciones serán nominativas. 
c) Tendrán como objeto social exclusivo la adminis- 

tración y representación de Instituciones de Inversión 
Colectiva y la gestión por cuenta ajena de patrimonios. 

d) Entre sus órganos de gobierno figurará un Consejo 
dc Administración. 

2.  Tambicn podrán ser Gestores otras instituciones f i -  
nancieras, en las condiciones y con los limites cstableci- 
dos en las disposiciones que las regulen, sicmprc que 
cumplan los requisitos de capital, garantías y publicidad 
de la presente Ley. 

Rcglamcntariamcntc se dctcrminarán las condiciones 
en que pueda contratarse con entidades domiciliadas 
fuera del territorio nacional la administración de los ac- 
tivos cxtranjcros, adquiridos conCormc a la legislación de 
control dc cambios. 

Podrán ser depositarios los Baricws, Cajas de Aho- 
rru, Cuuperuriiw de crLkIi/o, Juntas Sindicales de las Bol- 
sas Oficiales de Comercio \-sociedades instrumentalcs dc 
Agentes ediadores Colcgiados inscritas en el corrcspoii- 
diente Registro Mercantil. 

Reglamcntariamcnte se dctcrminarán las condiciones 
en que podrá realizarse el depósito de valores cxtranjc- 
ros. 

4 .  Cada Institución de Inversión Colectiva tcndra un 
solo Depositario. Nadie p d r á  ser sirnultaneamente Ges- 
tor y Depositario de una misma Institución de Inversión 
Colectiva, salvo en los supuestos en que, con carácter 
provisional, se admita esta posibilidad en desarrollo de 
los artículos 29 y 33 de esta Lev. 

3.  

Artículo 29. Sustitución de Gestores y Depositarios 

1.  La Sociedad Gestora y el Depositario podrán solici. 
tar su sustitución como tales cuando así lo estimen perti- 
nente, mediante escrito presentado al Ministerio de Eco- 
nomía y Hacienda por ambos y la nueva Sociedad Gesto- 
ra o nuevo Depositario que se declaren dispuestos a acep- 
tar tales funciones, interesando la correspondiente auto- 
rización. En ningún caso podrán la Sociedad Gestora y el 
Depositario renunciar al ejercicio de sus funciones mien- 
tras no se hayan cumplido los requisitos v trámites para 
la designación de sus sustitutos. 

2. El procedimiento concursa1 de la Sociedad Gestora 
o del Depositario no produce de derecho la disolución de 
la Institución de Inversión Colectiva administrada o cus- 
todiada, pero aquellos cesarán en la gestión o custodia 
del Fondo iniciándosc los trámites para la sustitución de 
la Gestora o del Depositario en la forma que se fije regla- 
mentariamente. 

3. La sustitución de la Sociedad Gestora o del Deposi- 
tario de Fondos de Inversión Mobiliaria, asi como los 
cambios que se produzcan e n  el control de los mismos, 
conferirán a los participes un derecho de separación o 
reintcgro que podrán ejercitar en la forma y plazos que 
establezcan los respectivos Reglamentos de Gestión. A tal 
efecto, la sustitución y cambio referidos deberán ser co- 
municados a los participes con la publicidad y en el pla- 
zo que establezca el Reglamento de esta Ley. 

Articulo 30. obligaciones y responsabilidad 

1 .  Las Sociedades Gestoras y los Depositarios actua- 
rán en intcrcs de los partícipes en las inversiones y patri- 
monios que administren o custodien. Los Depositarios 
ejercerán, además, la función de vigilancia y garantía 
ante los particips y accionistas, eti los ténninos estableci- 
dos eti esla Ley, velando para que la gestión realizada por 
las Sociedades Gestoras e Instituciones dc Inversión Co- 
Icctiva se ajuste a las disposiciones legales y rcglamenta- 
rias. 

2. Las Socicdadcs Gestoras v los Depositarios serán 
responsables frente a los participes, de todos los perjui- 
cios que se causarcn a aqukllos por el incumplimiento de 
sus respectivas obligaciones legales v reglamentarias. La 
Sociedad Gestora y el Depositario están obligados a cxi- 
girsc esta responsabilidad en nombre de los participes en 
la invcrsion o patrimonio administrados. 

CAPITULO CUARTO 

Otras Ermrltudenea de iav& Cokctlva de carácter 
fhianciero 

Artículo 31. Legislación aplicable 

Las Instituciones de Inversión Colectiva financieras no 
tipificadas en esta Ley en las que concurran las circuns- 
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tancias dcfinitorias del art iculo I .I' quedarán sujetas a lo 
dispuesto en los Capítulos Primero y Quinto, asi como en 
los artículos 10 y I I de l a  misma, cxtcndihdosc a todos 
sus activos la  obligación de depósito establecida en el 
número 3 de dicho artículo 10. 

CAPITULO QUINTO 

Verificación contable y régimen sancionador 

Articulo 32. Verificación contable e inspección 

1 .  Una vez al ano. la comprobación y vcrilicacióii de 
los documentos contables y de inlormación de las inst i-  
tuciones de Inversión Colccti\.a se realizarán siguiendo 
las normas de auditoria verificación gcncraliiicntc 
aceptadas, por expertos o sociedades de expertos con la 
cualificación prolcsional que  corresponda. que cumplan 
los requisitos de independencia, inscripción, prestación 
de garantía, y se . s o ~ ~ J ~ / u I ~  al rcgimcn de control que a los 
solos efectos de esta Ley se cstablcr.cu por el Gobierno. 

La fijación reglamentaria de los requisitos de indcpcn- 
dcncia tendrá en cuenta el porccnta,jc máximo de ingreso 
que el experto pucdc percibir de una sola l'iima; la prohi- 
bición de tenencia de acciones o participaciones de las 
instituciones y cuantas circunstaiicias puedan supoiicr 
dcpcndcncia directa o indirecta de las niismas o de cnt i -  
dadcs y sociedades relacionadas con las Instituciones. En 
iodo caso, los expertos harán constar en su auditoria que 
no  se dan en ellos circunstancias que según las Leyes y su 
propio ju ic io suponen relación de dcpcndciicia. 

La cuantia de las garantías dcpositaclab, asi como l o s  

avales o seguro de responsabilidad csipihlc cs ta i i n  en 
relación con la que se pueda dcri \w de s u  aciuacióii. 

2 .  Corresponde al Ministerio de Economía y Hacicri- 
da la inspección de las Instituciones reguladas en esta 
Lcy y la vigilancia del cumpl imicnto de las obligaciones 
en ella establecidas. en cuanto no csti'n expresamente 
atr ibuidas a otros Departamentos u Orgiinisnios. 

Artículo 33. Inlraccioncs !' sancioiic 

1 .  Las infracciones se clasifican. de acuerdo cori sti 

respectiva trascendencia, en tres categorías: I c \ u .  gra\,cs 
muy graves. La reincidencia cii una misma inlraccioii, 

dcntro de un periodo de tres c,jcrcicios. dctcrminará que 
se califique con arreglo a la catcgoria inmediata supc- 
rior. No obstante. en las inlraccioncs Icvc. -s so . ' 1  o se cnicti- 
dcrá que hay reincidencia cuando la misma inl'racción se 
cometa tres veces en un mismo ejercicio o seis veces clcri- 
tro del periodo de tres ejercicios. 

2. Son infracciones Icvcs los hechos que impl iquci i  
mciios retrasos en el cumpl imiento de obligaciones d~ 
carácter lo rmal  o incumpl imiento de escasa trasccndckii- 
cia de normas de carácter sustantivo. siempre que IIU 

lesionen o lo hiciercn Icvcmcnic los intereses de 10s ac- 

cionistas. participes o terceros. Tienen esta considcra- 
ción: 

a) La iwnis ión,  lucra de los plazos li,jados rcplaiiicii- 
tariamcntc, de la inlormacicin que las instituciones y sus 
Gestores han de rendir de acuerdo con lo prcccptuado en 
el articulo 8:. de esta Ley. 

La  demora en  la publicación dc la i i i lbrniaciói i  
que, de confoimidad con el mismo art iculo, han de diluii- 
dir cnti'c los socios, participes y público en  gcnci-al. 

La Ilcvanza de la contabi l idad de acuerdo con c r -  
tcrios distintos de los csprcsados en los artículos 14, 2 I y 
2.5 de esta Le\. 

El cxceso de invcisiói i  sobre los cocl'iciciitcs csta- 
blccidos en el art iculo 4.*, sicmpi.c que tenga carácter 
transitorio y no csccda del 20 por ciento clc los l iniites 
legales. 

e )  La ncglipciicia I C \ Y  cri el dcscwipciio de las l'uricio- 
ncs de auditoria. 

1) El incunipl ini icnto dc las dciiiás obligacioiics o 

piuhibicioncs establecidas en esta Ley, en la de Ri.g:iiiirii 

Jirridico dc /u.$ sociedades Anónimas, en disposicioiies i'c- 
planic-iiiai.i;is o cn los Estatutos o Reglamentos dc <A- 
/ i < i i i  clt- l.[\ Iiistitucioncs, siciiipi.c que, poi. su iiatui.alcza, 
no &*II;I .ililic;iiw coirio iiil'rncción grave o riiu!. grave. 

b) 

c)  

d )  

3.  SOii ~ i i l ' i ~ ~ l ~ ~ ~ ~ i i ~ ~  g!i'a\CS ¿iqUL'll¿lS q U C  Sigiiil¡qUCii 
incunipl imicnto de obligiicioiics loi-males o de iioi'iii;is de 
carácter sustantivo cuaiido la acción u oiiiisióii poiigii cii 

peligro cierto y gix\'c o Icsioiic g!ia\'cniciitc los intci'cscs 
de los accionistas. pai.ticipcs o tci'ccros. Ticncii esta coii- 

sidcracióri: 

a )  

b)  

La talla dc i~ciiiisiuii clc la i i i lorniaciciii ;i que se 

La l'alta dc ptiblicaciúii de In i i i lLrniacioi i  ;I los 
socios, participes \ '  publico pi.c\,ist;i en  el niisi i io pi.c*ccp- 

e )  El esccso de iiivci.siói1 sobre los coclicicritcs del 
articulo 4:. cuando la inlracciúii no dcha ciilil'icaiw coiiici 

IC\ l ! .  

d )  El csccso en las l iniitacioiics iiiipucsiah cii L*I : i r t i -  

culo 1 1  i i  las obligacioiicns Ii-cntc ;I terceros. 
e )  El  incunipl irr i ic i i iu dc la obligacióii de deposito cs- 

tablccida cn el articulo 10. 
1') El cobro de coinisioncs de gcsiióii con ir icunipl i-  

i i i icnto de 10s l ini i tcs y condiciones impuestos C I I  esta 

Le!., en SUS disposicioiics rcglaiiicniaiias \ '  en los Estatu- 
tos o Rcplaiiicriios de las Iiibiitucioric>. 

g) El i i icui i ip l in i ic i i io de lo piwcptuaclo en el ;ii'ticulu 
4.5. 

t i )  El i i icumpl in i ic i i io del cocl'iciciite de iri\,ci.si¿iii mi- 
iiiiiio de los articulo5 10 \ 18 cuando In lalta de iiivcrsiori 
tenga carictei. transitoi io \ '  no supcrc el 20 poi. ciento del 

i i  La iicgligcncia gi.a\w cii cI ejercicio dc las luriciurich 
dc ¿iudi io ik l .  

, j )  El iricumpliniicnco dc l a s  demás obligacioiics o 

piuhibicioncs establecidas cii csta Ley,  cri la Le!, de Ri.gi- 

i-clict.c el ai'ticulo 8:. de esta Le\. 

tu. 

Illisnlo. . 
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meit Jirrídico de lus Sociedades Anónimas, en las disposi- 
ciones reglamentarias o en los Estatutos o Reglamentos 
de las instituciones que por su naturaleza no deba califi- 
carse como infracción leve o muy grave. 

4. Son infracciones muy graves las acciones u omisio- 
nes, cualquiera que sea su naturaleza que, quebrantando 
la legislación, pongan en gravisimo peligro o lesionen 
muy gravemente los intereses de los accionistas, partici- 
pes y terceros o desvirtúen el objeto de las Instituciones. 
Tienen esta consideración: 

a )  La omisión o falsedad en la contabilidad y en la 
información que se debe facilitar o publicar de conformi- 
dad con esta Ley. 

La inversión en cualesquiera activos distintos de 
los autorizados legalmente. 

El incumplimiento de la obligación de \rcril'icación 
contable establecida en el articulo 32. 

El incumplimiento de la prohibición de pignora- 
cihn impuesta en el articulo 10.3 y la realización de opc- 
raciones de opción o prestarno bursátilcs con infracción 
de las cautelas fijadas reglamentariamente. 

El incumplimicnto del coeficiente de inversión mi- 
nima de los artículos 10 y 18 cuando no  deba caljficarsc 
corno infracción gravc. 

La adquisición de acciones propias en las Socicda- 
des de Inversión Mobiliaria de capital fijo, sulw lo preiis- 
ro err el arr icdo 47 de l a  Ley de R2giiiirit Jirridico de las 
Sociedades Anónimas. 

La compraventa de las propias acciones en las So- 
ciedades de Capital Variable y la emisión y reembolso de 
participaciones con incumplimiento de los limites y con- 
diciones impuestos por esta Ley, sus disposiciones com- 
plementarias y los Estatutos y Reglamentos de Grsriórr 
de las Instituciones. 

La utilización de las denominaciones y siglas re- 
servadas por esta Ley a las Instituciones de inversión 
Colectiva por entidades o personas no inscritas en los 
correspondientes Registros y la realización por Cstas de 
actividades reservadas a dichas Instituciones, sin perjui- 
cio en  ambos casos de las responsabilidades de otro or- 
den en que hubieran podido incurrir. 

i )  La resistencia y negativa a la inspección cstablcci- 
da  en el artículo 32.2. 

.i) La falsedad u omisión dolosa en los informes de 
auditoria. 

k) La realización de operaciones con incumplimiento 
de las limitaciones establecidas en el artículo 6." 

.I)  El incumplimiento de las demas obligaciones v 
prohibiciones establecidas en esta Ley, en la Lev de Régi- 
mert Jitridico de las Sociedades Anónimas, en disposicio- 
nes reglamentarias y en los estatutos y reglamentos de 
gesrib~t de las instituciones cuando por su naturaleza no 
deba calificarse como infracción leve o grave.. 

Las sancioncs serán: a )  Para las infracciones leves, 
amonestación privada y multa hasta cl 10 por ciento de 
la infracción si Csta es cifrable o, en otro caso, hasta 
500.000 pesetas; b) Para las infracciones graves, amones- 

b) 

c)  

d )  

e )  

1) 

g) 

h) 

5.  

tación pública, suspensión temporal de administradores 
y multa hasta el 30 por ciento de la infracción si ksta es 
cifrable o, en otro caso, hasta 10 millones de pesetas, v c) 
Para las infracciones muv graves, suspensión definitiva 
de administradores, multa hasta el 50 por ciento de la 
infracción si esta es cifrablc o, en otro caso, hasta 25 
millones de pesetas, exclusión temporal o definitiva de 
los Registros Espccialcs y,  en su caso, ingreso en el Tcso- 
ro del importe no prescrito de todos los beneficios fisca- 
les de que se hubiera disfrutado con los intereses de dc- 
mora correspondientes. La calificación de una infracción 
como muy grave llevará consigo, con independencia de 
cualquiera de las anteriores sanciones, la amonestación 
pública del administrador o administradores rcsponsa- 
bles de la misma. 

Sólo serán aplicables a los auditores las sanciones de 
amonestación privada y exclusión temporal y definitiva 
del Registro. 

Las sanciones se impondrán a las personas responsa- 
bles de las correspondientes infracciones. Las sanciones 
pecuniarias que se impongan con,juntamcnte a los com- 
ponentes de órganos colegiados se prorratcarán entre los 
responsables y e n  caso de insolvencia total o parcial de 
estos responderá subsidiariamcntc la sociedad. 

Serán órganos competentes para la imposición de 
sanciones el Director General del Tesoro y Politica Finan- 
ciera, el Ministro de Economía' y Hacienda y el Consejo 
de Ministros. Cuando tales sanciones sean pecuniarias, el 
primero podra imponer multas de hasta 10 millones de 
pesetas; el segundo, de hasta veinticinco millones de pc- 
setas; corresponde la imposición de las que sean supcrio- 
res a esta cilra al Consejo de Ministros. En las sanciones 
no  pecuniarias, corresponderá al Director General del 
Tesoro y Politica Financiera imponer las de amoncsta- 
ción, privada y pública, y la exclusión y suspensión tcm- 
poralcs de auditores y administradores; al Ministro de 
Economía y Hacienda corresponderá la imposición de las 
sanciones de exclusión o suspensión definitivas de audi- 
tores y administradores y la exclusión temporal de los 
correspondientes Registros de las Entidades Gestoras, 
Depositarias y de las Instituciones de Inversión Colecti- 
va. La exclusión definitiva de estos Registros especiales 
corresponderá al Consejo de Ministros. 

El procedimiento sancionador será el del Capítulo 
11 del Titulo VI de la Ley de Procedimiento Administrati- 
vo. No obstante, la amonestación privada v las sanciones 
pecuniarias interiores a cien mil pesetas podrán impo- 
nerse, previa audiencia del interesado, en expediente de 
información reservada, salvo que sea manificstamente 
infundada o de mala fe, sin perjuicio de acordar lo proce- 
dente en este caso. 

6 .  

7. 

TITULO 11 

Instituciones de Inversión no financieras 

Artículo 34. Requisitos básicos y legislación aplicable 

l .  En la constitución v modificación de las Institucio- 
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ncs de Inversión Colectiva no  financieras, definidas en el 
articulo l:, número 2,  se observará lo dispuesto en el 
articulo 8. 

2 .  A estas Instituciones, en forma adecuada al tipo, 
estructura o forma de la configuración juridica sustan- 
cial que válidamente hubiesen adoptado, se aplicará to- 
do lo dispuesto en esta Ley respecto de las Instituciones 
de Inversión Colectiva Financieras en el Título anterior, 
particularmente en el articulo 32. 

El principio de diversificación en riesgos, contenido en 
el articulo 2.2,  v que desarrolla el articulo 4,  será aplica- 
ble a estas Instituciones adaptándolo reglur~rerrtariurrierrt~ 
9 la naturaleza de sus inversiones, cuya valoración se 
realizará atendiendo a criterios objetivos, fijados por los 
auditores bajo su responsabilidad. 

3. La denominación «Instituciones de Inversión Co- 
lectiva no financieras,,, asi como sus siglas ~ ~ I I C N F I ) ,  se- 
rán privativas de las Instituciones inscritas en los Rcgis- 
t ros corrcspondien tcs. 

TITULO 111 

Régimen Fiscal de las Soctedades de Inversión 

Articulo 35. Sociedades de Inversión Mobiliaria 

l .  Suprimido. 
1 (antiguo 2)  Las Sociedades de Inversión Mobiliaria 

que no tengan sus titulos representativos del capital ad- 
mitidos a cotización olicial en Bolsa tributarán por el 
Impuesto sobre sociedades en la forma prevista en la Ic- 
gislación vigente. 

Las Sociedades de Inversión Mobiliaria cuyos titu- 
los representativos de capital tengan cotización oficial en 
Bolsa, calificada o no, tendrán el siguiente regimen cspe- 
cial de tributación en la imposición sobre la rciiiii: 

2. 

a) 

b) 

El tipo de gravamen cn el Impuesto sobre S O C I L ~ ~ I -  
des será el 18 por cirrito; 

Tendrán derecho a la deducción establecida en el  
número 2 del artículo 24 de la Ley 61í1978, de 27 de 
diciembre. 

c )  Los dividendos que distribuyan, en todo caso, csta- 
rán sometidos a retención. 

Asimismo darán drecho a la deduccin establecida en el 
artículo 29 de la Ley 44/1978, de 8 de septiembre, por 
razón de los dividendos de sociedades percibidos por el 
sujeto pasivo. 

Cuando el perceptor sea una persona jurídica, tendrán 
derecho a igual deducción que la referida en el párrafo 
anterior, sin que, en ningún caso, le resulten aplicables 
las deducciones recogidas en los números uno v dos del 
articulo 24 de la Ley 61í1978, de 27 de diciembre. 

Para la determinación de los incrementos y dismi- 
nuciones de patrimonio, derivados de la enajenación de 
valores mobiliarios, serán aplicables a estas Sociedades 
las normas sobre cálculo de valores que, en cada momen- 

d )  

to, cstfn vigentes en el Impuesto sobre la Renta de las 
Personas Físicas. 

El rc'gimen establecido en este apartado rcsultará pro- 
visionalmente aplicable a las Sociedades de Inversión 
Mobiliaria de nueva creación, condicionadarncntc a que 
en el plazo de dos años, contados desde su inscripción en 
el Registro Especial, sean admitidos a cotización oficial 
en Bolsa los titulos representativos de su capital. 

La constitución, translormación en otro tipo de 
institución de Inversión Colectiva, aumento de capital y 
la fusión de Sociedades de Inversión Mobiliaria de capi- 
tal li,jo cuyos titulos representativos del capital tengan 
cotización oficial en Bolsa, calificada o no, gozarán de 
una reducción del 95 por ciento en la base imponiblc del 
Impuesto sobrc Transmisiones Patrimoniales v Actos Ju- 
ridicos Documentados. 

En los casos de exclusión de la cotización oficial de 
las Sociedades de Inversión Mobiliaria a que sc refiere el  
apartado 3 de este articulo, la perdida de regimen fiscal 
especial se cntcndci5 referida a la fecha en  que se pro- 
duzca cfectivamcntc dicha exclusión. 

4 .  

5 .  

Artículo 36. Fondos de Inversión 

l. El regimen establecido en el articulo anterior será, 
asimismo, aplicable a los Fondos de Inversión, con las 
siguientes particularidades: 

a)  Los resultados que distribuyan, en todo caso, csta- 
rán sometidos a retención. 

Asimismo darán derecho a la deducción establecida en  
el artículo 29 de la Ley 4411978, de 8 de septiembre, por 
razón de los dividendos de sociedades pcrcibidas por el 
sujeto pasivo. 

Cuando el perceptor sea una persona juridica, tendrá 
derecho a igual deducción que la referida en el párrafo 
anterior, sin que en ningún caso le resulten aplicables las 
deducciones recogidas en los números uno y dos del arti- 
culo 24 de la Lcv 6111978, de 27 de diciembre. 

En los casos dc reembolso de participaciones, la 
diferencia entre el precio dc reembolso y el de adquisi- 
ción tendrá en el partícipe, la consideración de incrcmcn- 
to o disminución patrimonial, n o  estando, por tanto,  so- 
metida a retención, pero dará derecho a la aplicación de 
la deducción a que se refiere la letra a )  anterior. 

En los supuestos de transmisión por los partícipes 
de participaciones distintas del señalado en la letra b) 
precedente, se aplicará el regimen general de los incrc- 
mentos v disminuciones patrimoniales, sin derecho a la 
aplicación dc deducción alguna por tal concepto. 

b) 

c )  

I bis) Los participes en los Foridos de Iriivrsión err Ac- 
tivos del rrri~rcado rnoneturio r i o  tendrári derecho u la dediic- 
ción por iiiivrsióri eri valores rwbi1iario.s establecida eri el 
arttcitlo 29 h)  de la Ley 44/78, de 8 de septierrihre, del I r r i -  

puesto sobre la Reritu de Ius Persorras Fisicus. 
La constitución, transformación en otro tipo de 

Institucioh de Inversión Colectiva v modificación de las 
2 .  
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Sociedades de Inversión Mobiliaria de capital variable v 
de los Fondos de Inversión gozarán de exención en el 
Impuesto General sobre Transmisiones Patrimoniales y 
Actos Jurídicos Documentados. 

TITULO IV 

Sodedades gestoras de patrlmonios 

Artículo 37. Registro, obligaciones v rcgimcn sanciona- 
dor 

1 .  Las sociedades mercantiles que tengan por objeto 
social exclusivo o principal la gestión y administración 
de carteras de valores mobiliarios y demás activos finan- 
cieros por cuenta de terceros, el asesoramiento en mate- 
rias financieras y la intervención en la colocación de cmi- 
sioncs públicas v privadas podrán solicitar su inscripción 
en el Registro Administrativo de Sociedades Gestoras de 
Pat ri mon ios. 

Esta denominación, así como sus siglas .SGP», serán 
privativas de las entidades que consten cn el mismo. 

2 .  La rclacibn de sus socios habrá de scr conocida 
públicamente, teniendo, en su caso, sus acciones carácter 
nominativo. Las personas que tengan encomendada su 
dirección, gestión o representación no podrán realizar 
funciones similares en las entidades cuvos titulos formen 
parte de las carteras y patrimonios administrados por las 
Sociedades Gestoras. salvo que sometan esta circunstan- 
cia al rcgimcn de publicidad que se establezca rcglamen- 
tariamcnte. 

3.  Las Sociedades Gestoras habrán de publicar una 
Memoria anual que contenga la información que rcgla- 
mentariamcntc se determine sobre su situación cconómi- 
co-financiera, su composicibn personal, las tarifas a co- 
brar por los servicios que se ofrezcan de modo general, el 
volumen del patrimonio administrado o asesorado y el  
número de clientes. Sus documentos contables y de intor- 
niación deberán ser objeto de comprobación y vcrifica- 
ción en la forma prevista en el artículo 32 de esta Lev. 

Las infracciones a las obligaciones impuestas a las 
sociedades inscritas en el Registro se clasifican en leves y 
graves. Son infracciones leves el incumplimiento de los 
plazos fijados reglamentariamentc para la publicación 
de la Memoria anual v para la realización de la vcrifica- 
ción contable. Son infracciones graves la falta de publi- 
cación de la citada información v la no realización de la 
verificación de la contabilidad. 

Sólo les serán aplicables las sanciones de amonesta- 
ción privada o pública ? exclusión, temporal o definitiva, 
del Registro especial. Los órganos competentes para su 
imposición serán los mencionados en el artículo 33.3. 

4. 

DISPOSICIONES FINALES 

primera 

En el plazo de seis meses, el Gobierno, a propuesta del 
Ministerio de Economía y acicnda, aprobará el Regla- 
nento de esta Ley. 

segunda 

A partir de la entrada en vigor de la presente Ley, 
quedarán derogadas la Ley de 26 de diciembre de 1958, 
ubre regimen jurídico fiscal de las Sociedades de Inver- 
iión Mobiliaria, y los artículos 1 a 17 del Decreto-ley 
711964, de 30 de abril. 

Tercera 

Los porcentajes, cocficicntcs y limites de capital y pa- 
irimonio fijados en esta Ley podrán wr  modificados por 
:I Gobierno, a propuesta del Ministerio de Economía y 
Hacienda, cuando concurran circunstancias de carácter 
i'inancicro que lo aconsejen o venga exigido por la incor- 
poración de España í~ Organismos Internacionales. Los 
reyiiisiros de capital o patrimonio mínimos podrán rcdu- 
:irse por el Gobierno cuando la baja del índice bursátil 
promedio de un año sea igual o superior al 25 poi- ciento 
Y en proporción análoga. Aquellos deberán ser repuestos 
hasta su cuüntiii primitiva cuando el indicc bursátil se 
recupere en loriiia significativa. 

DISPOSICIONES TRANSITORIAS 

Primera 

Las Sociedades y Fondos de Inversibn Mobiliaria que. 
a la entrada en vigor de la presente Ley, estén inscritos 
en los Registros administrativos como tales dispondrán 
del plazo máximo de un año, contado a partir de la cn- 
trada en vigor del Reglamento de la misma, para adap- 
tarse a sus exigencias. sin devengo de tributo alguno qiic 
esté directa o indirectamente vinculado a las operaciones 
necesarias para ello, si t i  perjuicio del régitrieii fiscal que 
correspo,ida a siis acciotiisrus v partícipes. 

En el mismo plazo v condiciones podrán fusionarse 
entre si, transformarse en otro tipo de institución de In- 
versión Colectiva, disolverse o modificar su objeto social. 

No obstante lo anterior, las Sociedadcs v Fondos ins- 
critos dispondrán de un plazo de tres años para alcanzar 
el capital o patrimonio mínimo legal v el número míni- 
mo de socios y participes, asf como para ajustar la valo- 
ración de sus activos a lo dispuesto en el artfculo 14 de 
esta Ley. El plazo máximo para adaptr las inversiones a 
los coeficientes del artículo 4 será de cinco anos. 
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Segunda 

La5 disposiciones de esta Ley sobre rc'pimcii liscal de 
las Sociedades Fondos de Inversión cnirariin en vigor el 
día I de cnero del ario natural  siguiente al de su publica- 
cibn v serán de aplicacion a los cjcrcicios que se i i i i L , i L * i i  ;I 

partir de la cxprcsadri lecha. El iinportc de los i i i c  ~ L ' I I I L ' I I -  

tos o disrninucioiics dc patriiiioriio que se pi~uclii/c~;iii C'II 

los mencionados cjcrcic.ios por la cnajcnacion clc \ ; i I t ~ i  c4 

integrados e n  la car tera  de l a s  instituciorics ;i la c n i i d a  
cii \,¡por de esta Ley se determinara tomando conio coste 
de adquisicioii la cotiLacioii olicial inedia dcl liltinio t i . ¡ -  

mestrc i i i i t t i i ~ ; i I  clcl cicrcic,io a r i t L - r i o i .  a la ctiti-;ida c*ii \,¡- 
por del riyiincvi l iscal  o, cii su dclccio. cI \,:ilor tc0i iw 
quc corrcspoii~l;~ clc acuerdo con el balaiicc de dicho cicr- 
cicio. 

Lo dispuesto en e1 ult imo pai~~i i lo  del riiinic'iu tres elel 
articulo 35 de in prcsciitc Le\. sera asitnisiiio aplicable ;I 

las Socicdadcs de 1iivei.siun Mobiliiiiii cuiistituidiis coii 

anter ior idad a la entrada en v i g w  de la iiiisina, contan- 

partir Jc la cxpi.csacla Iceha clc ciiii-:ida cii \.ig!oi.. 
dosc el pla/o de dos ;iIio4 \cri~il:iclo C I I  diclio parralo i l  

Cua r t i i  

El (;obicrno. a propuesta del Ministerio de Ecoiioniia v 
Hacienda, adaptara, e11 cuanto  sea posiblc. ;I Lis Disposi- 
ciones de la Le!., el  rc'pinicn liscal de las Sociedades Aiiti- 
riimah espanolas quc iiciicii por obicío csclusi\,o l a  te- 

nencia de iiccioiics de Sociedades cxtraiijcras \ '  que luc- 
ron creadas en \.irtud de lo dispuesto en e1 ai-iic~ilo Y: del 
Dccrcto-lcy 10) 1959, dc 2 I de julio. 

Uu i n t i i  

Las modilicacioncs quc tiavan dc i . c ; i l iLar  las Socicda- 
des Gestoras para adaptarse ;i lo clispu~*sio c n  esta Ley y 

en su Reglamento quetlarnii exentas de cualquier t r ibuto 
que les gravasen. 

D 1 S PO S IC 1 O N E S  A D IC 1 O N A LE.S 

Sci.áii requisitos pi-c\ios para la loimulacibii de toda 
apelacibii gcricral al ahoriu del público por cualquier 
pciwiia lisica o iuixdica los sipuiciitcs: 

a )  La \.crilicacibn de los estados I'iiiaiicicros de la pcr- 
so~ia apelante por los expertos o sociedades clc expertos 
legalniente competentes. 

La dilusión dc int;~i~rnacibn sobre su situación cco- 
norriicii \ linaricicra con el contenido niiriirno que i.cgla- 
iriciitarianicntc sc clctcriniiic. 

La w t o r i ~ n c . i ó i i  por el  Ministc.rio de Economia \ '  

Hacienda de la publiciclxl que se realice sobre la apcla- 
cibri \' que clcbcri i.L-Iciii.sc iicccsai~iaiiiciitc íi la inlornia- 

b) 

c )  

C i O i i  ;I qUC ¿ilUClC C1 ~ X I I ' l ' ; I ~ O  tllltL'l'¡Cll'. 

Qucdiiii ~ ~ ~ ~ p t ~ i i c l i i s  dc i'cgla las Eiitidiidcs Publi- 
cas  v las Iiistitucioncs sujetas ;i uii estatuto liiiaiicicro 

El incunipliniiciito de lo c-stablcciclo c n  esta Disposi- 
ción scrri sniicioiiado coii niultn por un iiiiportc del 2 por 
ciento elc los ~ ~ c u i w s  captados nicdiaiitc la iipclaci6n 
pciicrril al ahorro del  público. Los <irgaiios conipctciitcs 
pai'a su iriiposicibri sei5n los iiicncionados en el articulo 
33.3 clc e s t a  L.L.v. 

cspccial. 
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