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ENMIENDAS DEL SENADO 

Mediante mensaje motivado al Proyecto de Ley reguladora de las instituciones de 
inversión coíec tiva. 

De conformidad con lo previsto en el artículo 97 del 
Reglamento de la Cámara, se ordena la publicación en el 
BOLET~N OFICIAL DE LAS CORTES GENERALES de las en- 
miendas ’ del Senado, mediante mensaje motivado, al 
Proyecto de Ley reguladora de las instituciones de inver- 
sión colectiva. 

Palacio del Congreso de los Diputados, 17 de diciembre 
de 1984.-P. D., El Secretario General del Congreso de 
los Diputados, Luis Maria Cazorla Prieto. 

Al Congreso de los Diputados 

Mensaje motivado 

La Comisión de Economía y Hacienda del Senado ha 
aprobado con delegación de competencia legislativa ple- 
na, acordada por el Pleno del Senado en su sesión del día 
4 de  diciembre de  1984, el Proyecto de Lcv reguladora de 
las instituciones de inversión colectiva con las siguientes 
modificaciones con respecto al texto remitido por el Con- 
greso de los Diputados: 

En el párrafo cuarto del artículo 5 se sustituye el plazo 

El texto del número 1 del artículo 8 ha sido sustituido 
de un ano por el de tres meses. 

por el siguiente: 

U 1 .  Quienes pretendan constituir una Institución de 
Inversión Colectiva deberán obtener del Ministerio de 

Economía y Hacienda autorización previa dcl Proyecto 
de Estatuto o Reglamento en lo que se refiere a las mate- 
rias reguladas cspccificamcntc en esta Ley. La Adminis- 
tración deberá resolver en  el plam de seis nieses, me- 
diante resolución motivada, cntcndikndosc, e n  caso con- 
trario, que  el Proyecto presentado ha sido aprobado. 

Si la resolución de la Administración fuere dcncgatoria 
de la autorización solicitada, deberá expresar los dcfec- 
tos u omisiones que. a su ,juicio, deberán ser subsanados 
en el Proyecto de Estatuto o Reglamento.)) 

El texto del piirrafo primero del  número 6 del artículo 
8 ha sido sustituido por- el  siguiente: 

( ~ 6 .  En todo caso, la información a que sc idicrcri los 
números 4 y 5 anteriores, así como la de los hechos rele- 
vantes para la institución, que se publicarán de forma 
inmediata, serán verificadas por los expertos cn  la forma 
establecida en el articulo 31 de esta Ley.)) 

El texto del párrafo scgundo del  número 1 del articulo 
9 ha sido sustituido por el siguiente: 

« 1 .  ... 
Las participaciones en Fondos de Inversión tendrán 

iguales características y podrán representarse en ccrtifi- 
cados nominativos sin valor nominal o de otra manera 
en que conste de modo cierto la titularidad del partícipe 
en la forma que reglamentariamente se determine.)) 

Con el fin de corregir erratas en el número 2 del artícu- 
lo 14 la frase “en lo que se opongan a la presente Ley. ha 



sido sustituida por *en lo que no se opongan a la presen- 
te Ley.; y la frase rrnanteniéndose en criterio. por 
*manteniéndose el criterio.. 

El texto del número 1 del artfculo 20 ha sido sustituido 
por el siguiente: 

Q 1. El Patrimonio del Fondo estará dividido en parti- 
cipaciones, que tendrán iguales características y podrán 
representarse en certificados nominativos sin valor no- 
minal, o de otra forma en que conste de modo cierto la 
titularidad del participe en la forma que reglamentaria- 
mente se determine. Estas participaciones confieren a 
sus titulares, en unión de los demás participes, un dere- 
cho de propiedad sobre el Fondo.. 

La primera frase del número 2 del articulo 2 1 ,  ha sido 
sustipida por la siguiente: 

a2. Los resultados serán la consecuencia de deducir 
de la totalidad de los rendimientos obtenidos por el Fon- 
do la comisión de la Gestora y los demás gastos previstos 
en el Reglamento de cada Fondo, entre los que se in- 
cluyen los gastos de custodia y auditoría ...U 

Para corregir una errata se sustituye en el artículo 25, 
la frase *el patrimonio de estos Fondos invertido. por 
.el patrimonio de estos Fondos estará invertido.. 

El articulo 27 del texto remitido por el Congreso de los 
Diputados ha sido suprimido con lo que cambia la nurne- 
ración del resto de los articulos. 

La letra c) del número 1 del articulo 28 (27 nuevo) ha 
sido sustituida por el texto siguiente: 

ac) Tendrán por objeto exclusivo la administración v 
representación de Instituciones de Inversión Colectiva, la 
gestión v administración por cuenta ajena de patrimo- 
nios, el asesoramiento en materias financieras y la intcr- 
vencibn en la colocacibn de emisiones públicas y priva- 
das.. 

El párrafo primero del número 2 del articulo 28 (27 
nuevo) ha sido sustituido por el texto siguiente: 

u2. .Tambií.n podrán ser Gestores las sociedades ins- 
trumentales de agentes mediadores colegiados inscritas 
en el correspondiente Registro, siempre que cumplan los 
requisitos de capital, auditoría, información y demás que 
establece la presente Lev.* 

Para corregir erratas cn el número 2 del articulo 37 (36 
nuevo) se ha sustituido la írase *patrimonios administra- 
tivos* por *patrimonios administrados. v con la misma 
finalidad en el' número 3 del mencionado articulo 37 (36 
nuevo) se ha sustituido la frase *patrimonio administra- 
tivo. por *patrimonio administrado.. 

En la Disposición Transitoria Primera se ha introduci- 
do un nuevo párrafo entre el párrafo segundo y el terce- 
ro, con la siguiente redacci6n: 

*En los casos de adaptación, transformaci6n y fusi6n 
cuando estas operaciones sean abordadas por una insti- 
tuci6n para ajustarse a las exigencias de esta Ley, en 
orden de evitar su disoluci6n o la exclusi6n del régimen 
de las Instituciones de Inversión Colectiva, los socios 
aplicarán lo dispuesto en el artículo 12 de la Ley 76/1980, 
de 26 de diciembre, sobre Régimen Fiscal de las Fusiones 
de Empresas, a efectos de los nuevos títulos o participa- 
ciones que puedan recibir, como consecuencia de las ope- 
raciones citadas.* 

El texto de la Disposición Transitoria Segunda ha sido 
sustituido por el siguiente: 

*Las disposiciones de esta Ley sobre régimen fiscal de 
las Sociedades y Fondos de Inversi6n entrarán en vigor el 
día 1 de enero del aiio natural siguiente al de su publica- 
ción y serán de aplicación a los ejercicios que se inicien 
en la expresada fecha. El importe de los incrementos o 
disminuciones de patrimonio que se produzcan en los 
mencionados ejercicios por la enajenación de valores in- 
tegrados en la cartera de las Instituciones a la entrada en 
vigor de esta Lev se determinará tomando como valor de 
adquisición la cotización oficial media del último mes 
del ejercicio anterior a la entrada en vigor del regimen 
fiscal o, en su defecto el valor teórico que orresponda de 
acuerdo con el balance de dicho ejercicio de la emisora, 

El citado valor de adquisición resultará aplicable cual- 
quiera que sea el coste de adquisici6n contabilizado. 

Cuando la valoración de los activos se ajuste a lo dis- 
puesto en el artículo 14 de esta Ley, dentro del plazo 
establecido en la Disposición Transitoria anterior, se 
computarán como valores dc adquisición los efectiva- 
men te con ta biiizados . ,, 

Se han advertido también los errores siguientes: 
En el primer párrafo del Anexo que contiene la Exposi- 

ción de Motivos. donde dice: *tanto en orden puramente 
fiscal., debe decir: utanto de orden puramente fiscal.. 

En el número 2 del articulo 17, donde dice: *Registro 
Mercantil y en Registro especial*, debe decir: uRegistro 
Mercantil v en el Registro especial.. 

En el número 1 del artículo 34 (33 nuevo) donde dice: 
.articulo 2.", número 2.,  debe decir: *artículo l:, núme- 
ro 2.. 

En el segundo párrafo de la letra a) del número 1 del 
artículo 36 (35 nuevo), donde dice: apercibidas., debe 
decir: Upercibidosa. 

Palacio del Senado, 14 de diciembre de 1984.-El Pre- 
sidente del Senado, Joaé Federico de Carvajal Pérez. 
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PROYECTO DE LEY REGULADORA DE LAS INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA 

TEXTO REMITIDO POR EL CONGRESO DE LOS 
DIPUTADOS 

La Disposición Transitoria Cuarta de la Ley 61/1978, 
de 27 de diciembre, del Impuesto de Sociedades, obligó 
al Gobierno a remitir a las Cortes Generales un proyecto 
de Ley sobre Instituciones de Inversión Colectiva. Esta 
obligación, impuesta en una norma fiscal, tiene su funda- 
mentación e n  consideraciones tanto en orden puramente 
fiscal como de orden estrictamente financiero. 

En efecto, desde el punto de vista fiscal, la nueva regu- 
lación de los Impucstos sobre la Renta de las Personas 
Físicas y de las Sociedades ha modificado el tradicional 
regimen fiscal de que gozaban las Sociedades y Fondos 
de Inversión Mobiliaria, planteando la necesidad de su 
a3aptación a los principios que inspiran la Reforma Fis- 
cal. 

De otro lado, desde el punto de vista financiero. es de 
destacar que la legislación espanola hoy vigente en esta 
materia no responde a las exigencias de un sistema f i -  
nanciero moderno. Las normas relativas a los Fondos de 
Inversión Mobiliaria y Sociedades de Inversión Mobilia- 
ria de capital fijo no permiten una determinacion sufi- 
cientemente .libre de las Instituciones, estando su a 1 I tua- 
ción coartada por una rígida regufación en aspectos acce- 
sorios de  su funcionamiento, por lo que se tienen Institu- 
ciones homogéneas y no diversas como sería de desear. 
Asimismo, las Sociedades de Inversión Mobiliaria de ca- 
pital variable, previstas en el Decreto-ley 7í1964, de 30 de 
abril, no han sido objeto de desarrollo porque los princi- 
pios contenidos en  su articulo 6: no convienen a un nor- 
mal desenvolvimiento de su actividad v peculiaridades. 

La reforma del sistema financiero ha perseguido y prc- 
tende una actuacibn libre de las Instituciones en el mer- 
cado, compatible con la seguridad de los inversores, a la 
vez que fomenta y facilita las relaciones de complemen- 
tariedad entre los diversos mercados y activos financie- 
ros. Por !)lo, la actividad de las Instituciones de inver- 
sión Colectiva no se limita a los valores mobiliarios tra- 
dicionales. sino que se amplía a toda la gama de activos 
financieros que se negocian en mercados habituales. ofi- 
ciales o reconocidos, estableciendo las normas adecuadas 
para que las Instituciones puedan especializarse o adop- 
tar objetivos y pautas de actuación compatibles con sus 
apreciaciones en orden a rentabilidad y riesgo. 

Al mismo tiempo, al ampliarse las Instituciones con las 
Sociedades de capital variable, se abarca toda la gama 
de posibilidades de liquidez v gestión por parte de los 
inversores. Gestibn propia, a través de los órganos pro- 
pios, en las Sociedades. Gestión de terceros, basada en la 
confianza, en los fondos. Liquidez a precio fijo, con cargo 
al propio patrimonio, en los fondos; liquidez a precio 
variable, según el mercado, en las Sociedades de capital 
variable, y en ambos casos sin que el patrimonio esté 
afecto directamente a la liquidez. 

De otro lado, el principio de seguridad de los inverso- 

TEXTO APROBADO POR EL SENADO 

En el primer párrafo del Anexo que contiene l a  Exposi- 
ción de Motivos, donde dice: «tanto en orden puramente 
fiscal,), debe decir: « t a n t o  de orden puramente fiscal.. 



res exige el establecimiento de una normativa básica que 
haga posible la regulación de las Instituciones de inver- 
sión Colectiva no tipificadas en una fórmula concreta; de 
ahí que se prevea su sometimiento a las normas gencra- 
les relativas a las Instituciones reguladas en la Ley. 

N o  puede, por último, ignorarse la existencia de un 
importante cuerpo jurídico elaborado en las legislaciones 
propias de  los países europeos y cristalizada, dcspucs, en 
el derecho de la Comunidad Económica Europea. Tal de- 
recho comunitario constituye un elemento de reflexión 
para el desarrollo de las propias normas en materia de 
regulación de las Instituciones de inversión Colectiva. 

TITULO PRELIMINAR 

Articulo 1 .  Ambito de aplicación 

1 .  A los cfcctos de la presente Ley, serán consideradas 
como Instituciones de Inversi6n Colectiva las reguladas 
en su articulado y aquellas que, cualquiera que sea su 
objeto, capten publicamente fondos. bienes o derechos 
del público para gestionarlos, siempre que el rcndimicn- 
to del inversor se establezca en función dc los rcsultados 
colectivos mediante fórmulas juridicas distintas del con- 
trato de sociedad. 

En ningún caso tendrán la consideración de Institucio- 
nes de Invcrsión Colectiva los Bancos, Cajas de Ahorro, 
Cooperativas de Crcdito. Entidadcs dc Financiación. de 
Seguros y demás Instituciones Financieras sujetas a una 
regulación especial. 

Las Instituciones dc Invcrsibn Colectiva pucdcn ser 
de dos clases: de carácter linancicro, que se caractciiJan 
porque tienen como actividad principal la inversión o 
gestión de activos financieros, tales como dinero. valores 
mobiliarios, pagarcs. letras de cambio, certificados de 
depósito y cualesquiera otros valores mercantilcs. y de 
carácter n o  financiero. que operan principalmente sobre 
acti \us de otra naturaleza. 

2.  

TITULO 1 

INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA DE 
CARACTER FINANCIERO 

CAPITULO PRIMERO 

Disposiciones Comunes 

Articulo 2.  Tipos de Instituciones de InvcrsiOn Colectiva 
de carácter financiero 

l .  Son de carácter financiero las Instituciones de 
Inversión Colectiva siguicntcs: 

a )  
b) 

Las Sociedades de Inversión Mobiliaria. 
Los Fondos de Inversión Mobiliaria y los Fondos 

de Inversión en activos del Mercado Monetario. 
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c) Las demás cuyo objeto principal sea la inversión o 
gestión de activos financieros, en las condiciones y con 
los lfmites señalados en el número 1 del artículo 1 .  

2.  Las Sociedades de Inversión Mobiliaria, de capital 
fijo o variable, son aquellas Sociedades Anonimas que 
tienen por objeto exclusivo la adquisición, tenencia, dis- 
frute, administración en general y enajenación de valores 
mobiliarios y otros activos financieros, para compensar, 
por una adecuada composición de sus activos, los riesgos 
y los tipos de rendimiento, sin participación mavoritaria 
económica 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 atribuyen las facultades del dominio sin ser 
propictaria del Fondo, con el concurso de un Depositario, 
y constituidos con el exclusivo objeto dc tener la finali- 
dad prevista en el párrafo precedente mediante la rcali- 
Lación de las operaciones en 61 mencionadas, sin partici- 
pación mavoritaria económica o política en ninguna so- 
ciedad. 

Los Fondos de Inversión en activos del Mercado Mone- 
tario son patrimonios pertenecientes a una pluralidad de 
inversores, administrados por una Sociedad Gestora a 
quien se atribuyen las facultades de dominio sin ser pro- 
pietaria del Fondo, con el concurso de un Dcpositario, 
constituidos con el exclusivo objeto de la adquisición, 
tenencia, disfrute, administración en general y 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 dc rendimiento. 

Artículo 3. Domicilio 

Las instituciones de Inversión Colectiva reguladas en 
esta Ley, así como sus Gestores y Depositarios, deberán 
estar domiciliadas en territorio español. 

Artículo 4. Normas generales sobre las inversiones 

1 .  Las Instituciones de Inversión Colectiva no  podrán 
tener más de un 10 por ciento de su activo en acciones, 
participaciones, obligaciones o títulos valores en general, 
emitidos por otras Instituciones de Inversión Colectiva. 
N o  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. 

La inversión en títulos emitidos o avalados por una 
misma entidad no podrá exceder, en su valor nominal, 
del 5 por ciento correspondiente a los títulos en circula- 
ción de aquélla, salvo en los casos excepcionales que se 
establezcan reglamentariamente en atención a circuns- 
tancias de interés para la economía nacional o en supues- 

2.  
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tos ajenos a la voluntad de la Institución v s in  que pueda 
exceder el límite del 10 por ciento. 

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 supere el 5 por ciento, no 
excederá del 40 por ciento del activo de la Institución. 

Las limitaciones contenidas en !os números 2 y 3 
de  este artículo no serán de aplicación a los títulos emiti- 
dos o avalados por el Estado y las Comunidades Autóno- 
mas o. en su caso, las entidades públicas extranjeras y 
organismos internacionales que se determinen reglamcn- 
tariamente. 

El activo de las Instituciones de Inversión Colecti- 
va no podrá estar integrado en mas de un 25 por ciento 
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 iden- 
tificando expresa v precisamente a la Sociedad madre, 
dominante o individualizadora del grupo. En ningún ca- 
so podrán establecerse o autorizarse limites por encima 
del 25.por ciento con carácter genérico o indeterminado. 

6 .  A los efectos de esta Ley se considerarán pertene- 
cientes 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 dc una Sociedad, dominada por otra dominante, 
cuando concurra alguna de las siguientes circunstancias: 

3.  

4. 

5 .  

a )  

b) 

La dominante posea la mayoría de votos o del ca- 
pital de la dominada. 

La dominante, en virtud de acuerdos expresos con 
otros accionistas o socios cooperadores de la dominada, 
o con la propia dominada, o en virtud de los estatutos dc 
ésta, tenga en relación con los órganos de gobierno de la 
entidad dominada derechos iguales a los que ostentaría 
de tener la mayoría de  los derechos de voto de los accio- 
nistas o socios de la dominada. 

La dominante tenga en el capital de la dominada 
una participación no inferior al porcentaje que regla- 
mentariamente establezca el Gobierno, y esta csif some- 
tida a la dirección única de aquélla. Se presume, salvo 
prueba en contrario, que existe dirección única cuando al 
menos la mitad más uno de  los consejeros de la domina- 
da  sean consejeros o altos directivos de la dominante o 
de otra dominada por ésta. 

A los derechos de la dominante se añadirán los que 
posea a través de  otras entidades dominadas o de perso- 
nas que actúen por cuenta de la entidad dominante o de 
otras dominadas. 

c )  

Artículo 5 .  Publicidad de participaciones significativas 

La participación de  cualquier socio o participe en por- 
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centaje igual o superior al 25 por ciento del capital social 
desembolsado o, en su caso, del patrimonio de una insti- 
tución de  Inversi6n Colectiva deberá hacerse pública en 
los términos previstos en el artículo 8.” de esta Ley. 

La participación que en la Sociedad Gestora ostente 
cualquier persona o grupo, en porcentaje superior al 25 
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 términos que los 
establecidos para la información 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 que- 
de obligado a aceptar la oferta de venta que le formule 
cualquier otro socio referida a sus acciones, por el valor 
liquidativo que tuviesen las acciones al comienzo de di- 
cha situación. Este derecho caducará el ano de la publi- 
cación, en la forma establecida anteriormente, dc la si- 
tuación de participación significativa. 

Articulo 6. Operaciones con los Administradores o gcs- 
tores 

Las personas o entidades que tengan cricomcndada la 
gestión y administración de Instituciones de inversión 
Colectiva n o  podrán comprar ni vender para sí mismas, 
ni directamente ni por persona interpuesta, sus inversio- 
nes financieras ni ningún otro elemento de sus  activcJ. 

S i n  embargo, los Administradores o Consejeros de las 
Sociedades de Inversión Mobiliaria y ,  en su caso. de sus 
Gestores y de las Sociedades Gestoras de Fondos podrán 
adquirir para si los activos linancicros contratados en los 
mercados a que se refiere el articulo siguiente, siempre 
que el precio sea el  de cotización oficial o. en su caso, el 
más ventajoso para la Institución. 

Las mismas normas se aplicaran a los Administradorcs 
o Consejeros de los Depositarios. 

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

Articulo 7. Condición general de las operaciones subre 
valores mobiliarios cotizados y otros actiius financic- 
ros 

Cuando se trate de valores u otros activos financieros 
admitidos a cotizacibn 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 deberan efectuar sus transaccio- 
nes e n  ellos. v actuarán de tal modo que incidan de for- 
ma efectiva r n  los precios con la concurrencia de oíertas 
y demandas plurales, salvo que las operaciones se reali- 
cen en condiciones más favorables para las Instituciones. 

En el párrafo cuarto del artículo 5 se sustituye el plazo 
de un  ano por el de tres meses. 
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En todo caso podrán concurrir a las subastas de Deuda 
Pública con peticiones de cualquier clase. 

Artículo 8. Registro, autorización, información y deno- 
minación exclusiva 

1 .  Quienes pretenden constituir una Institución de In- 
versión Colectiva deberán obtener del Ministerio de Eco- 
nomía y Hacienda autorización previa del Provecto de 
Estatuto o Reglamento, en lo que se refiere a las medidas 
reguladas específicamente en esta Ley. Si la resolucibn 
de  la Administración fuere denegatoria de la autoriza- 
ción solicitada, deberá ser motivada, con indicación con- 
creta de los defectos u omisiones que, a su juicio, debe- 
rán ser subsanadas en el Proyecto de Estatuto o Regla- 
mento. 

Si, transcurridos tres meses desde la fecha de petición 
de la autorización, el Ministerio de Economía y Hacienda 
no hubiese dictado resolución, la solicitud se entenderá 
denegada sin necesidad de denunciar la mora, pudiendo 
los interesados ejercitar los recursos que correspondan, 
de acuerdo con la legislación vigente. 

En el Registro Mercantil SK inscribirán, conforme 
al Código de Comercio, las escrituras dc constitución de 
sociedades mercantiles que tengan la condición de Insti- 
tución de Inversión Colectiva o desempeñen funciones de 
Gestores o Depositarios, y asimismo las escrituras de 
constitución de los Fondos. 

A cada Fondo se abrirá una hoja de inscripción. Será 
primer asiento el correspondiente a la escritura de cons- 
titución y contendrá los extremos que ésta deba expre- 
sar. Se aplicarán las normas legales y reglamentarias 
que regulan el Registro Mercantil y los principios que 
inspiran la inscripción de sociedades mercantiles. 

Una vez inscritas en el Registro Mercantil las Insti- 
tuciones de Inversión Colectiva, así como los Gestores y 
Depositarios, adquirirán su carácter de tales para el ejer- 
cicio legítimo de las actividades comprendidas en esta 
Ley, mediante la autorización que conceda para ello cl 
Ministerio de Economía y Hacienda y la inscripción de la 
misma en los Registros Administrativos de Instituciones 
de  Inversión Colectiva y de sus Gestores y Depositarios. 
La inscripción se realizará conforme a lo que disponga el 
Reglamento. 

En general, las modificaciones en el contrato constitu- 
tivo, en los Estatutos o en el Reglamento de la Institu- 
ción de  Inversión Colectiva quedarán sujetas a lo estable- 
cido en este número y en los dos anteriores. Sin embar- 
go, el cambio de domicilio social y el aumento de capital 
social no necesitarán autorización administrativa, sino 
que solamente deberán ser notificados al Ministerio de 
Economía y Hacienda para su constancia en los Regis- 
tros Administra ti vos. 

Las Instituciones de  Inversión Colectiva deberán 
publicar en la forma que reglamentariamente se deter- 
mine, para su difusión entre los socios, partícipes y pú- 
blico en general, un folleto, una memoria anual y cuatro 
informes trimestrales a fin de  que sean públicamente co- 

2 .  

3 .  

4. 

El texto del número l del artículo 8 ha sido sustituido 
por el siguiente: 

(( 1.  Quienes pretendan constituir una institución de 
Inversión Colectiva deberán obtener del Ministerio de 
Economía y Hacienda autorización previa del Proyecto 
de Estatuto o Reglamento en lo que se refiere a las mate- 
rias reguladas específicamente en esta Ley. La Adminis- 
tración deberá resolver en el plazo de seis meses, mc- 
diante resolución motivada, entendicndose, en caso con- 
trario, que el Proyecto presentado ha sido aprobado. 

Si la resolución de la Administración fucrc dcnegatoria 
de la autorización solicitada, deberá expresar los delec- 
tos u omisiones que, a su juicio, deberán ser subsanados 
en el Provecto de Estatuto o Reglamento.)) 
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nocidas todas las circunstancias cuya consideración pue- 
da  influir en la apreciación del valor del patrimonio, si- 
tuación financiera, resultados v perspectivas de la Insti- 
tución, así como de su regularidad jurídica, financiera y 
económica. 

El folleto deberá contener información sobre la natura- 
leza v características de las acciones o participaciones, 
condiciones de mercado, emisiones v reembolsos; nor- 
mas sobre determinación y distribución de resultados y 
demás relativas a la estructura de la Institución, su acti- 
vidad y relación con sus socios o participes. El folleto se 
actualizará cuando sea necesario para que su información 
esti. al día, y comprenderá el Estatuto o Reglamento de 
la Institución, salvo que &te se distribuya como anejo. 

L a  memoria anual contendrá. al menos, las espccifica- 
cioQes ninimas correspondientes a las de las Sociedades 
o Entidades cuvos titulos estkn admitidos a cotización 
oficial, adaptándose su contenido a las peculiaridades de 
las Instituciones. 
Los informes trimestrales comprenderán la informa- 

ción necesaria para actualizar el contenido de la memo- 
ria anual y en especial el relativo al activo de la Institu- 
ción, su financiación, ingresos v costes del periodo. 

5. Asimismo, las Instituciones deberán facilitar la in- 
Iormación que les sea requerida por la Administración al 
objeto de facilitar su control de conformidad con el artí- 
culo 32 de este Ley. 

En todo caso. la información a quc se rcficrcn 10s 

números 4 y 5 anteriores, así como la de los hechos rele- 
\,antes para la Institución, que se publicarán de forma 
inmediata, serán verificadas en lo procedente por los cx- 
pertos a que se refiere el articulo 32 de esta Ley. h a c i h -  
dosc responsables del contenido dictaminado por ellos. 

Para su conocimiento y efectos, la información a que se 
refieren los números citados se depositará con carácter 
previo en el Ministerio de Economía y Hacienda. 

Las denominaciones ((Institución de Inversión Co- 
lectiva)), <<Sociedad de I n \ w s i ó n ~ ~ ,  ((Sociedad de Inivr- 
sión Mobiliaria,,, .Fondo de Invcrsión~>, ((Fondo de Inver- 
sión Mobiliaria,,, "Fondo de Inversión en  activos del 
Mercado Monetario. o ((Fondo de Dinero)) y ((Sociedad 
Gestora de Instituciones de Inversión Colectiva,,. así co- 
mo sus siglas respectivas, serán privati\.as de las institu- 
ciones inscritas en los Registros correspondientes. 

6 .  

7. 

CAPITULO SEGUNDO 

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

SECCION 1."  

Disposiciones generales 

Artículo 9. Capital o patrimonio y numero de accioriis- 

El capital social dc las sociedades de Inversión Mo- 
biliaria estará representado en acciones que tendrán 
igual valor nominal y conferirán los mismos derechos. 

tas o participes 

l .  

El texto del párrafo primero del número 6 del artículo 
8 ha sido sustituido por el  siguiente: 

( ( 6 .  En todo caso, la información a que se rcficrcn los 
números 4 y 5 anteriores. así como la de los hechos rele- 
vantcs para la Institución, que se publicarán de forma 
inmediata, serán verificadas por los expertos en la forma 
cztablccida en el articulo 31 de esta Ley.)) 

El texto del párrafo segundo del número 1 del articulo 

' < l .  ... 
9 ha sido sustituido por el siguiente: 
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Los certificados representativos de participaciones en 
los Fondos de Inversión serán nominativos, confiriendo a 
los partícipes iguales derechos. 

El capital mínimo desembolsado de las Sociedades de 
Inversión Mobiliaria será de 200 millones de pesetas y el 
patrimonio de los Fondos será como mínimo de 500 mi- 
llones de pesetas en los Fondos de Inversión Mobiliaria ! 
de 1.500 millones de pesetas en los Fondos de Inversión 
en activos del Mercado Monetario. 

Cuando los títulos de dichas instituciones hayan sido 
ya admitidos a cotización oficial, el capital y patrimonio 
mínimos fijados no sufrirán alteración alguna aunque 
con posterioridad se señalen otros superiores para que 
los títulos de las referidas Instituciones puedan ser admi- 
tidos a cotización oficial en Bolsa. 

Las aportaciones para la constitución del capital o pa- 
trimonio se realizarán exclusivamente en dinero. valores 
mobiliarios admitidos a cotización oficial o en los demás 
activos financieros aptos para cubrir sus coeficientes de 
inversión v liquidez. 

2 .  El número de accionistas de las Sociedades de In- 
versión Mobiliaria no podrá ser inferior al que sea nece- 
sario para la admisión y permanencia de las acciones en 
cotización oficial. igual límite mínimo regirá para los 
partícipes en los Fondos de Inversión. 
, 3. Cuando por circunstancias del mercado o por el 
obligado cumplimiento de esta Ley o de las prescripcio- 
nes de la Ley de Régimen Juridico de las Sociedadcs 
Anónimas, el patrimonio o el capital de las Instituciones 
de Inversión Colectiva o el número de sus accionistas o 
participes descendieren de los mínimos establecidos en 
este artlculo, dichas Instituciones gozarán del plazo de 
un ano durante el cual podrán continuar operando como 
tales. Dentro de dicho plazo deberán bien llevar a efecto 
la reconstitución del capital o del patrimonio y del nú- 
mero de accionistas o partícipes, bien decidir su disolu- 
cibn o bien acordar la exclusión del Registro administra- 
tivo correspondiente. con las consiguientes modificacio- 
nes estatutarias y de su actividad. Transcurrido dicho 
plazo, se cancelará la inscripción en los Registros espe- 
ciales de las Instituciones de Inversión Colectiva, si dicha 
inscripción subsistiere, salvo que se hubiere consolidado 
por reconstitución patrimonial o personal. 

Artículo 10. Inversión rninima y liquidez. Depósito y 
pignoración 

1. Estas Instituciones de Inversión Colectiva tendrán 
al menos el 90 por ciento de su activo invertido, en las 
proporciones que se establezcan reglamentariamente, en 
valores mobiliarios admitidos a cotización oficial en Bol- 
sa y otros activos financieros contratados en mercados 
organizados, reconocidos oficialmente, de funcionamien- 
to regular o que, por su vencimiento a corto plazo y por 
las garantías de su realización, puedan asimilarse a efec- 
tivo. La inversión en valores mobiliarios y otros activos 
financieros extranjeros se regulará por las normas espe- 
ciales y se computará dentro del indicado porcentaje. 

Las participaciones en Fondos de Inversión tendrán 
iguales características y podrán representarsc en certifi- 
cados nominativos sin valor nominal o de otra manera 
en que conste de modo cierto la titularidad del participe 
en la forma que reglamentariamente se determine.n 



2. El Reglamento de esta Ley establecerá en relación 
con las Sociedades de capital variable, Fondos de Inver- 
sión Mobiliaria y Fondos de Inversión en activos del Mer- 
cado Monetario, los coeficientes de liquidez que deban 
mantener, así como su cobertura. En todo caso, el activo 
no sujeto al coeficiente establecido en esta Ley estará 
invertido en bienes, valores o derechos adecuados al 
cumplimiento del fin propio de estas Instituciones, que 
en las Sociedades de Inversión Mobiliaria de capital fijo 
podrá comprender valores no cotizados, si así figura en 
sus Estatutos. 

Los valores u otros activos qLie integren la cartera 
no podrán pignorarse ni constituir garantia de ninguna 
clase y, en su caso, deberán estar depositados bajo la 
custodia de los Depositarios regulados en la presente 
Lev. No obstante, podrán ser objeto de operaciones de 
opción o préstamo bursátiles con las cautelas que se esta- 
blezcan reglamentariamente. 

3.  

Artículo I l .  Obligaciones frente a terceros 

1 .  Las obligaciones frente a terceros no podrán exce- 
der del 20 por ciento del activo. No se tendrán en cuenta 
a estos efectos los debitos contraídos en la compra de 
activos financieros en el período de liquidación de la ope- 
ración. 

No obstante lo dispuesto en el párrafo anterior, las 
instituciones de capital o patrimonio variable no podrán 
cndeudarsc salvo para resolver dificultades transitorias 
de tesorería y por un plazo no superior al que se establcz- 
ca reglamentariamente. hecho que dcbera publicarse de 
acuerdo con el artículo 8:j 

2 .  Las instituciones de Inversión Colectiva n o  podrán 
admitir depósitos ni cucntas corrientes de valores o cfcc- 
tivo. 

SECCION 2:' 

Sodedades de Inversión Moblllaria de capital filo 

Articulo 12.  Principios gcneralcs 

1 .  En la dcnominacibn de la sociedad deberá figurar 
necesariamente la indicación de Sociedad de Invcrsión 
Mobiliaria, siendo sus siglas uSIMII. 

Las Sociedades de Inversión Mobiliaria de capital 
fijo se regirán por lo establecido en esta Lev, y en lo no 
previsto en ella, por la Ley de Régimen Juridico de las 
Sociedades Anón i mas. 

Quedan prohibidas las remuneraciones o ventajas 
de los fundadores y promotores, reguladas en los articu- 
los 12 v 30 de la Lev de Régimen Juridico de las Socieda- 
des Anónimas. 

La gestión de los activos SK realizará por los órga- 
nos de la sociedad. Si los Estatutos Sociales contuviesen 
previsión al efecto, la Junta General podrá acordar que 

2.  

3 .  

4. 
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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 Ley. 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 anuales v el informe de  gestibh de las 
Sociedades de Inversión Mobiliaria deberán ser controla- 
dos por personas físicas o jurídicas independientes, que 
tengan la oportuna habilitación administrativa como au- 
ditores. de acuerdo con lo establecido en el artículo 32 de 
esta Ley. 

Los Estatutos de la Sociedad preverán la existen- 
cia, normas de constitución y funcionamiento de una Co- 

. misión de Control de Gestión y Auditoria, 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 de 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 mayoria, de los 
auditores que vayan a intervenir en la verificación de las 
cuentas, teniendo la facultad de requerir al Consejo dc 
Administración la convocatoria de la Junta General en 
los tc'rminos previstos en el articulo 56 dc la Ley de Re@- 
mcn Juridico de las Sociedades Anh imas .  bien lo acucr- 
den por mayoria. bicn por unanimidad. 

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

3. A estas Socicdadcs no les serán de aplicación los 
artículos 108, 109 y 110 de la Ley de Rcgimcn Juridico de 
las Sociedades Anónimas. 

2 .  

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

l .  Los administradores de la Sociedad están obliga- 
dos a fLrmular. en los tres primeros meses de cada c.jcrci- 
cio, el balance con la cuenta de pc'rdidas y ganancias, la 
propuesta de distribución de resultados y el informe de 
gestión. El ejercicio social termina el 3 1  de diciembre de 
cada ano. 

La determinación de los resultados se hará en la 
lorma prevista en la Lcy de Rc'gimen Juridico de las So- 
ciedades Anónimas y en los Estatutos de la Sociedad, en 
lo que se opongan a la presente Lcy. Cuando los mismos 
procedan de la venta de los activos financieros a que se 
refiere el articulo 7:. de esta Ley. el valor o precio de 
costc de los vendidos podrá ser calculado según los sistc- 
mas de coste medio ponderado o de identificación de  
partidas. rnanteniendose en criterio de imputación clegi- 
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 

2 .  Con el fin de corregir erratas en el número 2 del articu- 
lo 14 la frase «en lo que se opongan a la presente Ley» ha 
sido sustituida por ((en lo quc no se opongan a la presen- 
te Lcv)~;  y la trasc urnanteniendose en criterio» por 
«mantcnii.ndosc el criterio)). 
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ejercicio, y los que puedan asimilarse a efectivo según el 
articulo 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 números anteriores se distribuirán conforme a 
lo dispuesto en la Ley de Rcgimen Jurídico de las Socie- 
dades Anbnimas y en los Estatutos de las Socicdades. 
pero en ninguna íorma podrán distribuirse las plusvalias 
no realizadas. A estos electos no supone distribución de 
resultados la entrega de acciones liberadas con cargo a 
los mismos, sin perjuicio del regimen fiscal correspon- 
diente. 

3.  

SECCION 3:* 

Sociedades de Inversión Mobiliaria de capital variable 

Articulo 15, Características básicas 

1 .  Son Sociedades de Inversión Mobiliaria de capital 
\aiiablc aquellas cuyo capital correspondiente a las ac- 
ciones en circulación es susceptible de aumentar o disini- 
nuii. dentro de los limites del capital cstatutario máximo 
y del inicial li,jado, mediante la i 'cnta o adquisición por 
la Sociedad de sus propias acciones en los tbrminos esta- 
blecidos en  el  articulo siguiente. sin necesidad de acuer- 
do de la Junta General. 

Estas Sociedades deberán adoptar ncccsariamcritc 
lorma anónima y se regirán por lo establecido en csta 
Sección, aplicándoseles en lo no  prciisto las normas rela- 
ti\,as a las Sociedades de In\.crsión Mobiliaria de capital 
lijo y ,  en su dclcc~io, la Ley de Rc'gimen Juridico de las 
Socicdadc3 Aiióli i l i l i I3 .  

En la csci-iiiii.a de constitución de la Sociedad \ '  en 
 LIS Estatutos, adcbiiiris de los requisitos establecidos eii c l  
articulo I I dc la Lc! de Rcgimcn Juridico dc las Socieda- 
des riiióiiimas y los que resulten de esta Ley. b e  cspresa- 
riin : 

2 .  

3. 

a )  La denominación de la sociedad, e n  la que deberá 
íigurai. necesarianiente la indicación de Sociedad de In- 
\.ci.sión Mobiliaiia de capital variable, en siglas KSIM-  
CAV)). 

b) El objeto social, circunscrito csclusi\.amentc a las 
actiiidadcs cnumcixias e n  el  articulo 2 : .  de csta Le!. 

c)  El capital inicial, que no podrá ser inferior al mini- 
mo establecido en el articulo 9.,. de esta Ley. 

d )  El capital cstatutario másimo, expresando el nu- 
mero de acciones e n  que csti. di\idido y el  \.alar nominal 
dc las mismas. 

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

La designación de un Depositario autorimdo. 

e )  

1) 

4 .  El capital inicial deberá estar intcgramentc suscri- 
to \ '  desembolsado desde cl momento de la constitución 
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de la Sociedad. El capital estatutario máximo no podrá 
superar en más de diez veces el capital inicial. 
5. Sdlo funcionarán como sociedades de capital varia- 

ble mientras permanezcan inscritas en el Registro admi- 
nistrativo correspondiente y sus acciones están admiti- 
das con efectos plenos en la cotizaci6n oficial. 

Las acciones representativas del capital estatutario 
máximo que no estén suscritas o las que posteriormente 
haya adquirido la sociedad se mantendrán en cartera 
hasta que sean puestas en circulación por los órganos 
gestores en la forma que establece en cl artículo 16; las 
acciones en cartera deberán estar en poder del Deposita- 
rio. 

7. El Título de la acción deberá expresar necesaria- 
mente, además de los requisitos del artículo 43 de la Ley 
de Régimen Jurídico de las Sociedades Anónimas, el Fa- 
pital inicial y el capital estatutario máxiino. 

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

No se podrán emitir obligaciones o titulos simila- 
res salvo lo establecido en el articulo 1 1 . 1  de esta Ley. En 
ningún caso podrán ser convertibles en acciones. 

La disminución del capital inicial y el aumento o 
disminución del estatutario máximo deberán acordarse 
por la Junta General, con los requisitos establecidos por 
la L& de Regimen Jurídico de las Sociedades Anónimas. 

1 1.  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 estatutario máximo. Las acciones 
deberán ponerse en circulación conforme a lo dispuesto 
en el artículo siguiente. 

6 .  

9. 

10. 

Artículo 16. Requisitos de luncionamicnto 

1. La Suciedad comprará o venderá sus propias accio- 
nes en operaciones de contado, sin aplazamiento de I i -  
quidación, en las Bolsas o Bolsines Oficiales de Comer- 
cio, bien en la contratación normal. bien mediante Ofer- 
tas Públicas de Adquisición o subastas bursátiles. Ambas 
modalidades operativas tendrán lugar siempre que el 
precio de la adquisición o venta de sus acciones sea res- 
pectivamente inferior o superior a su valor teórico deter- 
minado conforme se dispone en este artículo. 

Cuando la diferencia entre dicho valor teórico y la coti- 
zación oficial sea superior al 5 por ciento de aquel, la 
S o c d a d  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- 
bkcer según la coyuntura bursatil la obligación de inter- 
venir en el mercado con diferencias distintas a la citada 
del 5 por ciento. 

A efectos de lo establecido en este número, la Sociedad 
podrá poner en circulación accionés a precio inferior a su 
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valor nominal y no les será aplicable el artículo' 47 de la 
Ley de  Régimen Jurídico de las Sociedades Anónimas. 

2 .  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. Reglamentaria- 
mente se determinarán los criterios para la valoración de 
los activos financieros no contratados en  los mercados 
mencionados en el artículo 7, así como los criterios de 
periodificación 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 repar- 
tirse cuando el patrimonio, valorado de conformidad con 
el número anterior, sea superior al capital social desem- 
bolsado. 

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

Si por cualquier causa resultaren las acciones ex- 
cluidas de cotizacibn en Bolsa, bien por voluntad de la 
Sociedad o por decisión de una Junta Sindical, la Socic- 
dad garantizará al accionista que pretenda realizar sus 
acciones el reintegro del valor teórico de estas corrcspon- 
diente al ultimo mes de cotización a travcs del mccanis- 
mo de una Oferta Pública dirigida a todos los accionis- 
tas. 

vos. 
3 .  

4. 

5. 

SECCION 4.'. 

Fondos de Inversión Mobiliaria 

Artículo 17. Constitución, garantía y responsabilidad 

l .  El Fondo se constituirá mediante la elccti\,a puesta 

El contrato deberá formalizarse en escritura pública 
en  común de los bienes que integran su patrimonio. 

en la que necesariamente se expresará: 

a )  La denominación del Fondo, que deberá ir seguida 
en todo caso de la cxprcsión «Fondo de Inversión Mobi- 
liaria., en sigla UFIMU. 

El objeto, circunscrito exclusivamente a las activi- 
dades enumeradas en el articulo 2: de esta Ley. 

El patrimonio del Fondo en el momento de su 
constitución. 

El nombre v domicilio de la Sociedad Gestora y 
del Depositario. 

El Reglamento de Gestión del Fondo con las espe- 
cificaciones mínimas que se establezcan reglamentaria- 
mente, entre ellas necesariamente: 

b) 

c )  

d )  

e )  
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- El plazo de duración del Fondo, que podrá ser i l i -  

- La política de inversiones. 
- Características de los certificados representativos 

de las participaciones y procedimiento de emisión y 
reembolso. 
- Normas para la dirección, administración y repre- 

sentación del Fondo. 
- Determinación de resultados y su distribución. 
- Requisitos para la modificación del contrato y del 

reglamento de Gestión, sustitución de la Sociedad Gesto- 
ra y Depositario y conversión del Fondo en Sociedad. 
- Normas para la disolución y liquidación del Fondo. 

mi tado. 

2. La escritura de constitución del Fondo será otorga- 
da por la Sociedad Gestora y por la Depositario y se 
inscribirá en el Registro Mercantil v en Registro especial 
administrativo en la forma que establece el artículo 8:) 
de esta Ley. 

La Sociedad Gestora y el Depositario podrán ser 
autorizados por el Ministerio de Economía y Hacienda, 
antes de la constitución del Fondo y en la forma en que 
reglamentariamente se determine, para llevar a cabo 
una suscripción pública de participaciones. 

La captación pública de recursos se realizará con los 
requisitos necesarios para asegurar los intereses de los 
suscriptores, futuros partícipes, debiendose depositar el 
importe de las suscripciones en cuenta especial a nombre 
de los aportantes, abierta en la Entidad Depositaria. 

Transcurrido un ano desde la autorización sin que el 
Fondo se haya constituido, se procederá a la devolución a 
sus titulares de los depósitos existentos con sus rendi- 
mientos. 

En el procedimiento de suscripción pública de partici- 
paciones, la Sociedad Gestora y el Depositario responde- 
rán frente a los partícipes v terceros en la forma estable- 
cida en los artículos 28 y 29 de la Lev de Régimen Juridi- 
co de las Sociedades Anónimas. 

Los acreedores del Fondo no podrán hacer efecti- 
vos sus créditos sobre el patrimonio de los partícipes, 
cuya responsabilidad se limita a sus aportaciones. 

El patrimonio del Fondo no responderá por las deudas 
de los partícipes, Gestores o Depositarios. 

3.  

4. 

Artículo 18. Inversión del patrimonio 

Los Fondos de Inversión Mobiliaria tendrán invertido 
al menos el 80 por ciento de su activo en valores mobilia- 
rios de renta fija o variable cotizados en Bolsa v en titu- 
los emitidos o avalados por el Estado y las Comunidades 
Autónomas, sin perjuicio del cumplimiento de los coefi- 
cientes establecidos en el artículo 10.1 de esta Ley. 

El resto de sus recursos estará invertido en activos f i -  
nancieros y efectivo de acuerdo con lo dispuesto en el 
artículo 10 de esta +y. 

Artículo 19. Administración 

La dirección y administración de los Fondos de lnver- 
sión Mobiliaria se regirá por lo dispuesto en el Regla- 

- 1284172 - 



mento de  Gestión de cada Fondo, debiendo recaer nece- 
sariamente en las Sociedades Gestoras reguladas en esta 
Ley. 

En ningún caso podrán impugnarse por defecto de fa- 
cultades de  administración y disposición los actos y con- 
tratos realizados por la Entidad Gestora con terceros en 
el ejercicio de  las atribuciones que les correspondan con- 
forme al artículo 2." de esta Ley. 

La custodia de sus valores mobiliarios, activos finan- 
cieros y efectivo deberá estar encomendada a los Deposi- 
tarios a que se refiere el artículo 28 de esta Ley. 

Artículo 20. Emisión y reembolso de participacioncs 

l .  El patrimonio del Fondo estará dividido en partici- 
paciones de iguales características, sin valor nominal, 
representadas por certificados nominativos que confie- 
ren a sus titulares, en unión de los demás participes, un 
derecho de propiedad sobre el Fondo. 

El valor de cada participación será el que rcsulte 
de dividir el patrimonio del Fondo, valorado en la forma 
prevista en el artículo 2 1 ,  por el número de participantes 
en circulación. 

El número de participantes no  estará limitado, y 
aumentará o disminuir9 a medida que aumente o dismi- 
nuva el Fondo en virtud dc la suscripcibn o reembolso de 
las participaciones. 

La Gestora estará obligada a emitir y reembolsar 
participaciones en el Fondo a solicitud de cualquier intc- 
resado, con los límites y en la forma y condiciones que se 
establezcan reglamcntariamente. 

El Ministerio de Economía y Hacienda podrá suspen- 
der temporalmente, incluso a petición de la Sociedad 
Gestora, la suscripción o el reembolso de participacio- 
nes cuando n o  sea posible la determinación de su precio 
o concurra otra causa de fuerza mayor. 

La suscripción y reembolso de las participaciones 
se harán por su precio, que se fijará diariamente median- 
te la resta y suma al valor determinado conforme al nú- 
mero 2 de este artículo, de los descuentos rcglamcntaria- 
mente autoriLados a favor del Fondo, y las comisiones de 
la Gestora que el Reglamento de Gestión del Fondo de- 
termine. 

Las participaciones en el Fondo estarán represen- 
tadas por certificados que podrán ser emitidos de forma 
individualizada o bien mediante oferta pública, y serán 
adquiridos o reembolsados por cuenta del mismo con 
cargo a sus propios activos. 
7. No será precisa la intervención de Agente Media- 

dor Colegiado ni de Notario en la suscripción y recmbol- 
so de  las participaciones. 

2 .  

3 .  

4 .  

5 .  

6. 

Artículo 21. Valoración del patrimonio, distribución de 
resultados 

1 .  El valor del Patrimonio del Fondo será el resultado 
de deducir de la suma de sus activos las cuentas acreedo- 

El texto del número I del artículo 20 ha sido sustituido 
por el siguiente: 

<< 1 .  El Patrimonio del Fondo estará dividido cn parti- 
cipaciones, que tendrán iguales características y podrán 
representarse en certificados nominativos sin valor 110- 

minal, o de otra forma en que conste de modo cierto la 
titularidad del participe en la forma que rcglamcntaria- 
mente se determine. Estas Participaciones confieren a 
sus titulares, en unión de los demás partícipes, un  dere- 
cho de propiedad sobre el Fondo.)) 
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ras. Los activos se valorarán a los cambios del último día 
bursátil anterior a aquel a que se refiere la valoración o 
del equivalente para, otros activos financieros. No obs- 
tante, al sólo efecto de determinar el precio de las parti- 
cipaciones, podrán valorarse al del mismo dia o siguien- 
te bursátil o equivalente, si así está previsto en el Regla- 
mento de Gestión del Fondo. 

Los resultados serán la consecuencia de deducir de 
la totalidad de los rendimientos obtenidos por el Fondo 
la comisión de la Gestora prevista en el Reglamento de 
Gestión de cada Fondo. A estos efectos, el valor o precio 
de coste de los activos vendidos podrá ser calculado se- 
gun los sistemas de coste medio ponderado o de identifi- 
cación de partidas, manteniéndose el criterio de imputa- 
cibn elegido a lo largo de, por lo menos, tres ejercicios 
completos. 

'Los periodos de su determinación así como su distribu- 
ción se ajustarán a lo previsto en el Reglamento de Ges- 
tión del Fondo en lo que no se oponga a las normas que 
se dicten en el desarrollo de esta Ley. 

No podrán distribuirsc en ninguna forma las plus- 
valias no rcalizadas. A cstos efectos, no constituye distri- 
bucibn de resultados la entrega gratuita de participacio- 
nes en el Fondo. 

2. 

3.  

Articulo 22. Comisiones 

Las Sociedades Gestoras podrán percibir de los Fondos 
una Comisión de Gestión como remuneración a sus servi- 
cios. Esta ComisiOn se fijará en el Reglamento de Gestión 
de cada Fondo en función del patrimonio dc los rcndi- 
micntos del mismo o de ambas variables y no podrá ex- 
ceder de los limites que como garantía de los intereses 
dc 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 pcr- 
cibii- cii las operaciones de suscripción. rccmbolso y dc- 
pósito de titulos. 

Articulo 23. Disolución y liquidación 

El Fondo quedará disuelto, abricndosc el periodo de 
liquidación, por el vencimiento del t6rmino señalado en 
cl contrato, por acuerdo de la Sociedad Gestora y el De- 
positario cuando el Fondo fue constituido por tiempo in- 
definido, como consecuencia del incumplimiento de los 
preceptos de esta Ley cuando as¡ este dispuesto, y por las 
causas que se establezcan en su Reglamento de Gestión. 

La liquidación del Fondo se realizara por la Sociedad 
Gestora con el concurso del Depositario y previo el cum- 
plimiento de los requisitos de publicidad y garantías que 
el Reglamento de esta Le\ establezca. 

SECCION 5:3 

Fondos de Inversión en activoi del Mercado Monetario 

Articulo 24. 
clusiva 

Legislación aplicable y denominación ex- 

' 1 .  Los Fondos de Inversión en activos del Mercado 
Monetario se regirán por las disposiciones establecidas 

La primera frase del número 2 del artículo 21 ha sido 
sustituida por la siguiente: 

~ 2 .  Los resultados serán la consecuencia de deducir 
de la totalidad de los rendimientos obtenidos por el Fon- 
do la comisión de la Gestora y los demás gastos previstos 
cn el Reglamento de cada Fondo, entre los que se in- 
cluyen los gastos de custodia y auditoría ...u 
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en esta Sección y,  en su defecto, por las mismas normas 
que los Fondos de  Inversión Mobiliaria. 

2. Su  denominación deberá ir seguida en todo caso de 
la expresión aFondo de Inversión en activos del Mercado 
Monetario», siendo sus siglas uFIAMMD. 

Articulo 2 5 .  Inversión del patrimonio 

El patrimonio de estos Fondos invertido en valores de 
renta fija con cotización calificada en las Bolsas Oficiales 
de Comercio, en Deuda del Estado, del Tesoro y de las 
Comunidades Autónomas, activos emitidos por el Banco 
de Espana y en los demás activos financieros que, por su 
vencimiento a corto plazo y por las garantías de su rcali- 
Lación, puedan asimilarse a efectivo. 

N o  podran formar parte del patrimonio de estos Fon- 
dos acciones, obligaciones convertibles o quc otorguen 
derecho a participar en ampliaciones de capital, ni acti- 
vos con plazo pcndientc de amortización o reembolso 
superior al que rcglarncntariamcntc se establezca. 

Artículo 26. Valoración del patrimonio e imputación de 
resultados 

1 .  El valor del patrimonio del Fondo será el resultado 
de dcducir de la suma de sus activos las cuentas acreedo- 
ras. Los activos se estimarán utilizando los criterios dc 
\,alar de amortización y precio de mercado, en la forma 
que rcglarncntariamcntc se determine habida cuenta del 
plazo de amortización y sus caracteristicas intrínsecas. 

Diariamente, la Sociedad Gestora determinara el 
\,aloi- del patrimonio del Fondo y de las participaciones, 
conforme a lo establecido en el apartado anterior. La 
comisión de gestión se dcvcngará diariamente y no podrá 
csccdci- de los l ími tes  que i-cglamcntariamcntc ?ic esta- 
blezcan. 

2 .  

Articulo 27. Participaciones en e l  Fondo 

El patrimonio del Fondo estará dividido en  participa- 
ciones de iguales características. que podrán rcprcscntar- 
se por certificados nominativos s in  valor nominal o de 
otra niancra indubitada en las condiciones y forma que 
determine el Reglamento de csta Ley. 

CAPITULO TERCERO 

Gestoras y Depositarlos de Instituciones de Inversión 
Colectiva 

Articulo 28. Requisitos de los Gestores y Depositarios 

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

Para corregir una errata, se sustituye en el artículo 25 
la frase .el patrimonio de estos Fondos invertido. por 
.el patrimonio de estos Fondos estará invertido». 

El artículo 27 del texto remitido por el Congreso de los 
Diputados ha sido suprimido, con lo que cambia la nu- 
meración del resto de los artículos. 
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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 un 3 por mil de exceso sobre 
dicha cifra, salvo que presten garantía suficiente para 
completarlos hasta dicho importe. Estos recursos se 
mantendrán en situacibn de fácil realización. 

Los recursos propios que excedan de los mínimos ante- 
riores podrán ser invertidos libremente. Sólo podrán 
acudir al crédito para financiar activos de libre disposi- 
ción v con un límite máximo del 20 por ciento del patri- 
monio. En ningún caso podrán emitir obligaciones, paga- 
rés ni efectos, ni dar  en garantía o pignorar los activos cn 
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  actitws a que se refiere el ariiculo 12.4 de 
csta Le’.. 

b) Las acciones serán nominativas. . 

c)  Tendrán como objeto social exclusivo la adminis- 
tración representación de Instituciones de Inversión 
Colcciit.a y la gestión por cuenta a.jcna de patrimonios. 

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

2. Tarnbikn podrán ser Gestores otras instituciones f i -  
nancieras, en las condiciones y con los límites estableci- 
dos en las disposiciones que las regulen, siempre que 
cumplan los requisitos de capital, garantías y publicidad 
de la presente Ley. 

Rcglamentariamente se determinarán las condiciones 
en que pueda contratarse con entidades domiciliadas 
fuera dcl territorio nacional la administración de los ac- 
tivos extranjeros, adquiridos conforme a la legislación de  
control de cambios. 

Podrán ser depositarios los Bancos, Cajas de Aho- 
rro, Cooperativas de Crkdito. Colegios de Agentes Media- 
dores y sociedades instruiiieiitnlcs de Agentes Mediado- 
res Colegiados inscritas en c.1 correspondiente Registro 
Mercantil. 

Reglamentariamente se determinarán las condiciones 
en que podrá realizarse el depósito de valores extranje- 
ros. 

4.  Cada ‘Institución de Inversión Colectiva tendrá un 
solo Depositario. Nadie podrá ser simultáneamente 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 soli- 
citar su sustitución como tales cuando así lo estimen per- 

La letra c) del número 1 del artículo 28 (27 nuevo) ha 
sido sustituida por el texto siguiente: 

«c) Tendrán por objeto exclusivo la administración y 
representación de Instituciones de Inversión Colectiva, la 
gestión y administración por cuenta ajena de patrimo- 
nios, el asesoramiento en materias financieras v la inter- 
vención en la colocación de emisiones públicas y priva- 
das.,> 

El prirrafo primero del número 2 del artículo 28 (27 
nuevo) ha sido sustituido por el texto siguiente: 

(,2. Tambikn podrán ser Gestores las sociedades ins- 
trumentalcs de agentes mediadores colegiados inscritas 
en el correspondiente Registro, siempre que cumplan los 
requisitos de capital, auditoría, informaci8n y demás que 
establece la presente Ley.)) 
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tinente, mediante escrito presentado al Ministerio de 
Economía v Hacienda por ambos v la nueva Sociedad 
Gestora o nuevo Depositario que se declaren dispuestos a 
aceptar tales funciones, interesando la correspondiente 
autorización. En ningún caso podrán la Sociedad Gesto- 
ra y el Depositario renunciar al ejercicio de sus funciones 
mientras no sc hayan cumplido los requisitos v trámites 
para la designación de sus sustitutos. 

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, iniciándose los trámites para la sustitución de 
la Gestora o del Depositario en la forma que se fije regla- 
mcntariamentc. 

La sustitución de la Sociedad Gestora o del Deposi- 
tario de Fondos de Inversión Mobiliaria, así como los 
cambios que se produzcan en el control de los mismos, 
conferirán a los partícipes un derecho de separación o 
reintegro que podrán ejercitar en la forma y plazos que 
establezcan los respectivos Reglamentos de Gestión. A 
tal efecto, la sustitución v cambio referidos deberán ser 
comunicados a los participes con la publicidad y en el 
plazo que establezca el Reglamento de esta Lcy. 

2.  

3 .  

Artículo 30. Obligaciones y responsabilidad 

1 .  Las Sociedades Gestoras y los Depositarios actua- 
rán en interes de los participes en las invcrsioncs y patri- 
monios que administren o custodien. Los Depositarios 
ejercerán, además, la función de vigilancia y garantia 
ante los partícipes y accionistas, en los tkrminos cstablc- 
cidos en esta Ley, velando para que la gestión realizada 
por las Sociedades Gestoras c Instituciones de In\trsión 
Colectiva se ajuste a las disposiciones legales y regia- 
mentarias. 

Las Sociedades Gestoras y los Depositarios serán 
responsables frente a los participes de todos los pcrjui- 
cios que se causaren a aqucllos por el incumplimiento de 
sus respectivas obligaciones legales y reglamentarias. La 
Sociedad Gestora y el Depositario están obligados a cxi- 
girse esta responsabilidad en nombre de los participes en  
la inversión o patrimonio administrados. 

2 .  

CAPITULO CUARTO 

Otras Instituciones de Inversión Colectiva de carácter 
financiero 

Artículo 31. Legislación aplicable 

Las Instituciones de Inversión Colectiva financieras no 
tipificadas en esta Ley en las que concurran las circuns- 
tancias definitorias del artículo 1 .II quedarán sujetas a lo 
dispuesto en los Capítulos Primero y Quinto así como cn 
los artículos 10 y 1 1  de la misma, extendiéndose a todos 
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sus activos la obligación de depósito establecida en el 
número 3 de dicho artículo 10. 

CAPITULO QUINTO 

Veriflcadón contable y régtmen sandonador 

Articulo 32. Verilicacibn contable en inspección 

1 .  Una vez al año, la comprobación y verificación de 
los documentos contables y de información de las Insti- 
tuciones de Inversión Colectiva se realizarán siguiendo 
las normas de auditoría y verificación generalmenp 
aceptadas, por expertos o sociedades de expertos con la 
cualificación profesional que corresponda, que cumpla 
los requisitos de independencia, inscripción, prestación 
de garantía, v se sometan al rcgimen de control que a los 
solos efectos de esta Ley se establezca por el Gobierno. 

La fijación reglamentaria de los requisitos de indepen- 
dencia tendrá en cuenta el porcentaje máximo de ingreso 
que el experto puede percibir de una sola firma; la prohi- 
bición de tenencia de acciones o participaciones de las 
Instituciones y cuantas circunstancias puedan suponer 
dependencia directa o indirecta de las mismas o de enti- 
dades y sociedades relacionadas con las Instituciones. En 
todo caso. los expertos haran constar en su auditoria quc 
no se dan en ellos circunstancias que según las Icyes y su 
propio juicio supongan relación de dependencia. 

La cuantía de las garantías depositadas, así como los 
avales o seguro de responsabilidad exigible, estarán en 
relación con la que se pueda derivar de su actuación. 

2 .  Corresponde al Ministerio de Economía y Hacien- 
da la inspección de las Instituciones reguladas en esta 
Ley y la vigilancia del cumplimiento de las obligaciones 
en ella establecidas, en cuanto no esten expresamente 
atribuidas a otros Departamentos u Organismos. 

Articulo 33. Infracciones v sanciones 

1.  Las infracciones sc clasifican, de acuerdo con su 
respectiva trascendencia, en tres categorías: leves, gravcs 
v muy graves. La reincidencia en una misma infracción, 
dentro de un período de tres ejercicios, determinará que 
se califique con arreglo a la categoría inmediata supe- 
rior. No obstante, en las infracciones leves sólo se enten- 
derá que hay reincidencia cuando la misma infracción se 
cometa tres veces en un mismo ejercicio o seis veces den- 
tro del período de tres ejercicios. 

Son infracciones leves los hechos que impliquen 
meros retrasos en el cumplimiento de obligaciones de 
carácter formal o incumplimiento de escasa trascenden- 
cia de normas de carácter sustantivo, siempre que no 
lesionen, o lo hicieren levemente, los intereses de los ac- 
cionistas, participes o terceros. Tienen esta considera- 
ción: 

2. 
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a )  La remisión, fuera de los plazos fijados reglamen- 
tariamcnte, de la información que las instituciones y sus 
Gestores han de rendir de acuerdo con lo prcceptuado en 
el articulo 8:' de esta Ley. 

La demora en la publicación de la información 
que, de conformidad con el mismo articulo, han dc difun- 
dir entre los socios, participes y público en general. 

La Ilcvanza de la contabilidad de acuerdo con cri- 
terios distintos de los expresados en los artículos 14, 21 y 
26 de esta Ley. 

El cxccso de inversión sobre los coeficientes csta- 
blccidos e n  el articulo 4:' siempre que tenga carácter 
transitorio y no exceda del 20 por ciento de los limites 
lega les. 

e )  La negligencia leve en el dcscmpcno de las luncio- 
nes de auditoria. 

f) El incumplimiento de las demás obligaciones o 
prohibiciones establecidas en esta Ley, en la de Regimen 
Jurídico de las Sociedades Anónimas, en disposiciones 
reglamentarias o en los Estatutos o Reglamentos de Gcs- 
tión de las Instituciones. siempre que. por su naturaleza, 
no deba calificarse como infracción grave o muy grave. 

Son intraccioncs graves aquellas que signifiquen 
incumplimiento de obligaciones formales o de normas de 
carácter sustantivo cuando la acción u omisión ponga en 
peligro cierto y grave o lesione gravemente los intereses 
de los accionistas, participes o terceros. Tienen esta con- 
sideración: 

b) 

c)  

d )  

3.  

a )  

b) 

La falta de remisión de la inlormación ;L que se 

refiere el articulo 8:, de esta Ley. 
La falta de publicación de la informaci0n a los 

socios, participes y público prc\ista en el mismo prcccp- 

c )  El exceso de inwrsión sobre los coeficientes del 
articulo 4 : ~  cuando la infracción no deba calificarse comu 
ICVC. 

d )  El exceso en las limitaciones impuestas e n  el arti- 
culo 1 1 a las obligaciones frente a terceros. 

e )  El incumplimiento de la obligación de depósito cs. 
tablccida en el articulo 10. 

1') El cobro de comisiones de gestión con incumpli. 
miento de los limites y condiciones impuestos en esta 
Ley, en sus disposiciones reglamentarias y en los Estatu- 
tos o Reglamentos de las instituciones. 

g) El incumplimiento de lo prcccptuado en el articulo 
4.", 5. 

h )  El incumplimiento del coeficiente de inversión mi- 
nimo de los artículos 10 y 18 cuando la falta de inversión 
tenga carácter transitorio y no supere el 20 por ciento del 
mismo. 

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

j )  El incumplimiento de las demás obligaciones o 
prohibiciones establecidas en esta Ley, en la Ley de RCgi- 
men Jurídico de las 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 ICVK o muy grave. 

10. 
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4. Son infracciones muy graves las acciones u omisio- 
nes, cualquiera que sea su naturaleza, que, quebrantando 
la legislación, pongan en gravísimo peligro o lesionen 
muy gravemente los intereses de los accionistas, partíci- 
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 Lev. 

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

c)  El incumplimiento de la obligación de verificación 
contable establecida en el artículo 32. 

d)  El incumplimiento de la prohibición de pignora- 
ción impuesta en el artículo 10.3 y la realización de ope- 
raciones de opción o prestarno bursátiles con infracción 
de las cautelas fijadas reglamentariamente. 

El incumplimiento del coeficiente de inversión mí- 
nima de los artículos 10 v 18 cuando no deba calificarse 
como infracción grave. 
í) La adquisición de acciones propias en las Socieda- 

des de Inversión Mobiliaria de capital fijo. salvo lo pre- 
visto en el artículo 47 de la Ley de Régimen Juridico 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 límites y con- 
diciones impuestos por esta Ley. sus disposiciones com- 
plementarias y los Estatutos y Reglamentos de Gestión 
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 éstas de 
actividades reservadas a dichas Instituciones, sin pcrjui- 
cio en ambos casos de las responsabilidades de otr'o or- 
den en que hubieran podido incurrir. 

i )  La resistencia y negativa a la inspcccibn estableci- 
da en el artículo 32.2.  

j) La falsedad u omisión dolosa en los informes de la 
auditoría. 

k) La realización dc operaciones con incumplimiento 
de las limitaciones establecidas en el artículo 6: 

1) El incumplimiento de las demás obligaciones y 
prohibiciones establecidas en esta Ley, en la Ley de Rtigi- 
men Juridico de las Sociedades Anónimas, en disposicio- 
nes reglamentarias y en los Estatutos y Reglamento de 
Gestión de las Instituciones cuando por su naturaleza no 
deba calificarse como infracción leve o grave. 

e )  

g) 

h) 

5. Las sanciones serán: a) Para las infracciones leves. 
amonestación privada y multa hasta el 10 por ciento de 
la infracción si esta es cifrable o, en otro caso, hasta 
500.000 pesetas; b) Para las infracciones graves, amones- 
tación pública, suspensión temporal de administraciones 
y multa hasta el 30 por ciento de la infracción si ésta es 
cifrable o, en otro caso, hasta 10 millones de pesetas, v c) 
Para las infracciones muv graves, suspensión definitiva 
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de administradores, multa hasta el 50 por ciento de la 
infracción si esta es cifrable o,  en otro caso, hasta 25 
millones de pesetas, exclusión temporal o definitiva de 
los Registros Especiales y ,  en su caso, ingreso en el Tcso- 
ro del importe no prescrito de todos los beneíicios fisca- 
les de que se hubiera disfrutado con los intereses de de- 
mora correspondientes. La calificación de  una infracci¿m 
como muy grave llevará cons ip .  con independencia de 
cualquiera de las anteriores sanciones, la amonestación 
publica del administrador o administradores responsa- 
bles de la misma. 

Sólo serán aplicables a los auditores las sanciones de 
amonestación pri\,ada \ '  exclusión temporal y definitiva 
del Registro. 

Las sanciones se impondrán a las personas rcsponsa- 
blcs de las correspondientes infracciones. Las sanciones 
pecuniarias que se impongan conjutamcntc a los compo- 
ncntes de órganos colegiados se prorratcarán entre los 
responsables y en caso de insolvencia total o parcial de 
h t o s  responderá subsidiariamcntc la sociedad. 

Serán órganos competentes para la imposición de 
sanciones el Director General del Tesoro y Politica Finan- 
ciera, el Ministro de Econoniia y Hacienda y el Consejo 
de Ministros. Cuando tales sanciones sean pecuniarias, el 
primero podrá imponer multas de hasta diez millones de 
pesetas; el segundo de hasta veinticinco millones de pe- 
setas; corresponde la imposición de las quc scan supcrio- 
res a esta cifra al Consejo de Ministros. En las sancioncs 
no pecuniarias, corresponderá al Director General del 
Tesoro y Política Financiera imponer las de amoncsta- 
ción, privada \ '  pública, y la exclusión y suspensión tcm- 
porales de auditores y administradores; al Ministro de 
Economía y Hacienda corresponderá la imposición de las 
sanciones de exclusión o suspcnsión 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 Colccti- 
\.a. La exclusión definiti1.a de estos Registros especiales 
corresponderá al Consejo de Ministros. 

El procedimiento sancionador será el del Capítulo 
11 del Título VI de la Ley de Procedimiento Administrati- 
vo. No obstante, la amonestación privada y las sanciones 
pecuniarias inferiores a cien mil pesetas podrán impo- 
nerse. previa audiencia del interesado, en expediente su- 
mario. Toda denuncia obligará a acordar la instrucción 
de expediente de información reservada, salvo que sea 
manifiestamente infundada o de mala fe, sin perjuicio de 
acordar lo procedente en este caso. 

6. 

7 .  

TITULO 11 

INSTITUCIONES DE INVERSION NO FINANCIERAS 

Requisitos básicos y Icgislación aplicable 

En la constitución y modificación de las Institucio- 
nes de Inversión Colectiva no financieras, definidas en el 
artículo 1.0, número 2,  se observará lo dispuesto en el 
artículo 8." 

Artículo 34. 

1 .  En el número 1 dcl articulo 34 (33 nuevo) donde dice: 
«artículo Z.", núrncro 2 n ,  debe decir: «artículo 1 .", nÚmc- 

,ro 2 ~ .  
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2. A estas Instituciones, en forma adecuada al tipo, 
estructura o forma de la configuración jurídica 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 artículo 32. 

El principio de diversificación en riesgos, contenido en 
el artículo 2.", 2, y que desarrolla el artículo 4, será apii- 
cable a estas Instituciones, adaptándolo reglamentaria- 
mente a la naturaleza de sus inversiones, cuya valoración 
se realizará atendiendo a criterios objetivos, fijados por 
los auditores bajo su responsabilidad. 

La denominación .Instituciones de Inversión Co- 
lectiva no financieras., así como sus siglas ~IICNFB se- 
rán privativas de las Instituciones inscritas en los Regis- 
tros correspondientes. 

3. 

TITULO 111 

REGIMEN FISCAL DE LAS SOCIEDADES Y FONDOS 
DE INVERSION 

Artículo 35. Sociedades de Inversión Mobiliaria 

1. Las Sociedades de Inversión Mobiliaria que no ten- 
gan sus títulos representativos del capital admitidos a 
cotización oficial en Bolsa tributarán por el impuesto 
sobre Sociedades en  la forma prevista en la legislación 
vigente. 

2. Las Sociedades de Inversión Mobiliaria cuyos títu- 
los representativos de capital tengan cotización oficial en 
Bolsa, calificada o no, tendrán el siguiente régimen espe- 
cial de tributación en la imposición sobre la renta: 

a) El tipo de gravamen en el Impuesto sobre Socieda- 
des será el 13 por ciento. 

b) Tendrán derecho a la deducción establecida en el 
número dos del artículo 24 de la Ley 61/1978, de 27 de 
diciembre. 

c) Los dividendos que distribuyan, en todo caso, esta- 
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 percibidos por el 
sujeto pasivo. 

Cuando el perceptor sea una persona jurídica, 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 
artículo 24 de la Ley 6111978, de 27 de diciembre. 

d) Para la determinación de los incrementos y dismi- 
nuciones de patrimonio, derivados de la enajenación de 
valores mobiliarios, serAn aplicables a estas Sociedades 
las normas sobre cálculo de valores que, en cada mornen- 
to estén vigentes en el Impuesto sobre la Renta de las 
Personas FIsicas. 
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El régimen establecido en este apartado resultará pro- 
visionalmente aplicable a las Sociedades de Inversión 
Mobiliaria de nueva creación, condicionalmente a que en 
el plazo de  dos anos, contados desde su inscripción en el 
Registro Especial, sean admitidos a cotización oficial en 
Bolsa los titulos representativos de su capital. 

3. La constitución, transformación en otro tipo de 
institución de Inversión Colectiva, aumento de capital y 
la fusión de Sociedades de Inversión Mobiliaria de capi- 
tal fijo cuyos títulos representativos del capital tengan 
cotización oficial en Bolsa, calificada o no, gozarán de 
una reducción del 95 por ciento en la base imponible del 
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales v Actos Ju- 
rídicos Documentados. 

En los casos de exclusión de la cotización oficial de 
las Sociedades de Inversión Mobiliaria a que se refiere el 
apartado 3 de este artículo, la pérdida del régimen fiscal 
especial se entenderá referida a la fecha en q w  se pro- 
duzca efectivamente dicha exclusión. 

4 .  

Articulo 36. Fondos de Inversión 

1 .  El regimen establecido cn el articulo anterior, sera 
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 44/1978, de 8 de septiembre, por 
razón de  los dividendos de sociedades percibidas por el 
sujeto pasivo. 

Cuando el perceptor sea una persona jurídica, 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 Ley 61/1978, de 27 de diciembre. 

En los casos de reembolso de participaciones, la 
diferencia entre el precio de reembolso y el de adquisi- 
ción tendrá en el participe. la consideración de incre- 
mento o disminución patrimonial, n o  estando, por tanto, 
sometida 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 participes 
de participaciones distintas del senalado en la letra b) 
precedente, se aplicará el rkgimen general dc los incrc- 
mentos y disminuciones patrimoniales, sin derecho a la 
aplicación de deducción alguna por tal concepto. 

b) 

c )  

2.  Los partícipes en los Fondos de Inversión en Acti- 
vos del mercado monetario no tendrán derecho a la de- 
ducción por inversión en valores mobiliarios establecida 
en el artfculo 29 h) de la Ley 44/78, de 8 de  septiembre, 
del Impuesto sobre la Renta de las Personas Físicas. 

La constitución, transformación en otro tipo de 
institución de Inversión Colectiva y modificación de las 
Sociedades de Inversión Mobiliaria de capital variable y 
de los Fondos de Inversión gozarán de exención en el 

3.  

En el segundo párralo de la letra a )  del número I del 
articulo 36 (35 nuevo), donde dice: «percibidas», debe 
decir: 11 pcrci bidos.. 
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Impuesto General sobre Transmisiones Patrimoniales y 
Actos Jurídicos Documentados. 

TITULO IV 

SOCIEDADES GESTORAS DE PATRIMONIOS 

Artículo 37. Registro, obligaciones y rkgimen 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 matc- 
rias financieras y la intervención en la colocación dc emi- 
siones públicas y privadas podrán solicitar su inscripción 
en el Registro Administrativo de Sociedades Gestoras dc 
Patrimonio. 

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

2.  La relación de sus socios habrá de ser conocida 
públicamcntc, teniendo, en su caso, sus acciones carácter 
nominativo. Las personas que tengan encomendada su di- 
rección, gestión o representación no  podrán realizar fun- 
ciones similares en las entidades cuyos titulos formen 
parte de las carteras y patrimonios administrativos por 
las Sociedades Gestoras, salvo que sometan esta circuns- 
tancia al regimen de publicidad quc se establezca rcgla- 
mentariamcntc. 

Las Sociedades Gestoras habrán de publicar una 
Memoria anual que contenga la información que rcgla- 
mentariamente se determine sobre su situación cconómi- 
co-financiera, su composición personal, las tariías a co- 
brar por los servicios que se oírezcan de modo general. el 
volumen del patrimonio administrativo o asesorado \ el 
número de clientes. Sus documentos contables y de iiifor- 
mación deberán ser objeto de comprobación y vcrií'ica- 
cion cn la roma prevista en el articulo 32 dc esta Ley. 

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

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

3 .  

4. 

DISPOSICIONES FINALES 

Primera 

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

Para corregir erratas en el numero 2 dcl articulo 37 (36 
nuevo) sc ha sustituido la liase «patriinonios admiriisti.a- 
tivos» por (< patrinionios administrad os^, . 

En el número 3 del mencionndo articulo 37 (36 nucvo) 
se ha sustituido la lrasc [(patrimonio administrativo)) poi. 
((patrimonio administrado,,. 
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Segunda 

versión Colcctiia, disolverse o riiodil'icar su objeto social. 

A partir de la entrada en vigor de la presente Lev, que 
se producirá el mismo día dc su publicación en el ((Bole- 
tín Oficial del Estadou, quedarán derogados la Ley de 26 
de diciembre de 1958, sobre regimen jurídico fiscal de las 
Sociedades de Inversión Mobiliaria, y los artículos 1 a 17 
del Decreto-Ley 7/1964, de 30 de abril. 

ro, con la siguiente redacción: 

Los porcentajes, coclicicnics y limites de capitalv patri- 
monio lijados en esta Ley podrrin ser modificados por el 
Gobierno. a propuesta del Ministerio de Economía y Ha- 
cienda, cuando concurran circunstancias de carácter li- 
nancicro que lo aconsejen o venga exigido por la incorpo- 
ración de España a Organismos Internacionales. Los re- 
quisitos de capital o patrimonio mínimos podrán rcdu- 
cirsc por el Gobierno cuando la ba.ja del índice bursátil 
promedio de un ano sea igual o superior al 25 por ciento 
y en proporción análoga. Aquellos deberán ser rcpucstos 
hasta su cuantia primitiva cuaiido el índice bursátil se 
recupere en  lorma signilicativa. 

DISPOSICIONES TRANSITORIAS 

Las Sociedades y Fondos de Inversión Mobiliaria que, 
;I la entrada en \igor de la presente Le!.. esten inscritos 
cn los Rcgistius administrativos como tales disporidi$ii 
del plazo máximo de u n  ano. contado a partir de la en- 
trada en vigoi. del Reglamento de la misma, parn adap- 
tarse a sus exigencias, sin devengo de tributo alguno que 
esti- directa o indirectamente vinculado a las operaciones 
necesarias para ello, sin perjuicio del regimen liscal quc  
corresponda a sus accionistas y participes. 

En el misnio pla1.o y condiciones podrán fusionarse 
entre si, translormarsc en otro tipo de Instituciiiii dc 111- 

En la Disposición Transitoria Primera sc ha introduci- 
do u n  nuevo párralo entre el párrafo segundo y el tcrcc- 



esta Ley. El plazo máximo para adaptar las inversiones a 
los coeficientes del artículo 4.0 será de cinco aaos. 

Segunda 

Las disposiciones de csta Ley sobre régimen fiscal de 
las Sociedades y Fondos de Inversión entrarán en vigor el 
día I de enero del ano natural siguiente al de su publica- 
ción y serán de aplicación a los ejercicios que se inicien a 
partir de la expresada fecha. El importe de los incremen- 
tos o disminuciones de patrimonio que se produzcan en 
los mencionados ejercicios por la enajenación de valores 
integrados en la cartera de las Instituciones a la entrada 
en vigor de esta Ley se determinará tomando como coste 
de adquisición el valor contable que figure en el balance 
de cierre del ejercicio anterior a la entrada en vigor del 
r&gimen íiscal, de acuerdo con los criterios establecidos 
en el artículo 14.2 de csta Ley o en su defecto, el valor 
teórico que corresponda de acuerdo con el balance de 
dicho ejercicio. 

Tercera 

Lo dispuesto en el último párraío del número tres del 
artículo 35 de la prcscntc Ley será asimismo aplicable a 
las Sociedades de Invcrsicjn Mobiliaria constituidas con 
anterioridad a la entrada en vigor de la misma, contán- 
dose el plazo de dos años señalado en dicho párrafo a 
partir de la expresada íccha de entrada en vigor. 

Cuarta 

El Gobierno, a propuesta del Ministerio de Economia y 
Hacienda, adaptará, e n  cuanto sea posible. a las disposi- 
ciones de la Ley el regimen fiscal de las Sociedades Anb- 
nimas españolas que tienen por objeto exclusivo la te- 
nencia de acciones dc Socicdadcs extranjeras y que fuc- 
ron crcadas en virtud de lo dispuesto en el articulo 9:' del 
Dccrcto-Ley 10/1959. de 21 de julio. 

Las modiíicaciones que hayan de realizar las Socicda- 
des Gestoras para adaptarse a lo dispuesto en csta Ley y 
en su Reglamento quedarán exentas de cualesquiera tri- 
butos que las graven. 

El texto de la Disposición Transitoria Segunda ha sido 
sustituido por el siguiente: 

#Las disposiciones de esta Ley sobre régimen fiscal de 
la Sociedades y Fondos de Inversión, entrarán en vigor el 
dla 1 de enero del año natural siguiente el de su publica- 
ción y serán de aplicación a los ejercicios que se inicien 
en la expresada fecha. El importe de los incrementos o 
disminuciones de patrimonio que produzcan en los men- 
cionados ejercicios por la enajenación de valores integra- 
dos en la cartera de las Instituciones a la entrada en 
vigor de esta Ley se determinará tomando como valor de 
adquisición la cotización oficial media del último mes 
del ejercicio anterior a la entrada en vigor del regimen 
fiscal o, en su defecto el valor teórico que corresponda de 
acuerdo con el balance de dicho ejercicio de la e'misora. 

El citado valor de adquisición resultará aplicable cual- 
quiera que sea el coste de adquisición contabilizado. 

Cuando la valoración de los activos se ajuste a lo dis- 
puesto en el artículo 14 de esta Ley, dentro del plazo 
establecido en la Disposición Transitoria anterior, se 
computarán como valores de adquisición los efectiva- 
mente contabilizados.)) 
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DISPOSICIONES ADICIONALES 

Primera 

Serán requisitos previos para la formulación de toda 
apelación general al ahorro del público por cualquier 
persona física o jurídica los siguientes: 

a) La verificación de los estados financieros de la per- 
sona apelante por los expertos o sociedades de expertos 
legalmente competentes. 

La difusión de  información sobre su situación eco- 
nómica y financiera con el contenido mínimo que regla- 
mentariamente se determine. 

La autorización por el Ministerio de Economia v 
Hacienda de la publicidad que se realice sobre la apcla- 
ción y que deberá referirse necesariamente a la informa- 
ción a que alude el párrafo anterior. 

b) 

c) 

Quedan exceptuadas de esta regla las Entidades Públi- 
cas y las Instituciones sujetas a un estatuto financiero 
cspec ¡al. 

Segunda 

Dentro de la Lev de Presupuestos y con efectos durante 
el periodo de aplicacihn de la misma, se podrá modificar 
el tipo de gravamen previsto en el articulo 35 de esta 
Ley. 
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