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CAPITULO 1

OBJETO, AMBITO DE APLICACION Y DEFINICIONES

Articulo 1

1. La presente Directiva se aplica a los organismos de inversion
colectiva en valores mobiliarios (OICVM) establecidos en el territorio
de los Estados miembros.

2. Para los fines de la presente Directiva y sin perjuicio del articulo 3,
se entendera por «OICVM» los organismos:

a) cuyo objeto exclusivo sea la inversion colectiva, en valores mobilia-
rios o en otros activos financieros liquidos a que se refiere el ar-
ticulo 50, apartado 1, de los capitales obtenidos del publico, y cuyo
funcionamiento est¢ sometido al principio de reparto de riesgos, y

b) cuyas participaciones sean, a peticion de los participes, recompradas
o reembolsadas, directa o indirectamente, con cargo a los activos de
estos organismos. Se asimilard a tales recompras o reembolsos el
hecho de que un OICVM actie para que el valor de sus participa-
ciones en bolsa no se separe sensiblemente de su valor de inventario

neto.

Articulos 68 a 75
Articulos 76 y 77
Articulos 78 a 82

Articulos 83 a 90

Articulos 91 a 96
Articulos 97 a 110

Articulos 111 y 112a

Articulos 113 y 114

Articulos 115 a 119



02009L.0065 — ES — 01.01.2019 — 005.001 — 4

Los Estados miembros podran permitir que los OICVM se compongan
de distintos compartimentos de inversion.

3.  Los organismos a que se refiere el apartado 2 podran revestir la
forma contractual (fondos comunes de inversion gestionados por una
sociedad de gestion) o de trust (unit trust), o la forma estatutaria (so-
ciedad de inversion).

Para los fines de la presente Directiva:

a) el término «fondo comtn de inversion» comprendera también el unit
trust,

b) el término «participaciones» de OICVM comprendera asimismo las
acciones de OICVM.

4. No estaran sujetas a la presente Directiva las sociedades de inver-
sién cuyos activos se inviertan a través de sociedades filiales principal-
mente en bienes diferentes de los valores mobiliarios.

5. Los Estados miembros prohibiran a los OICVM sujetos a la pre-
sente Directiva transformarse en organismos de inversion colectiva no
sujetos a la presente Directiva.

6.  Sin perjuicio de las disposiciones de Derecho comunitario en ma-
teria de circulacion de capitales, asi como de los articulos 91 y 92 y el
articulo 108, apartado 1, parrafo segundo, un Estado miembro no podra
someter a los OICVM establecidos en otro Estado miembro, ni a las
participaciones emitidas por estos OICVM, a ninguna otra disposicion
en el ambito regulado por la presente Directiva, cuando estos OICVM
comercialicen sus participaciones en el territorio de este Estado miem-
bro.

7. Sin perjuicio del presente capitulo, los Estados miembros podran
aplicar a los OICVM establecidos en su territorio disposiciones mas
rigurosas que las de la presente Directiva o disposiciones suplementa-
rias, siempre que sean de aplicacién general y no se opongan a la
presente Directiva.

Articulo 2

1. A efectos de la presente Directiva, se entenderd por:

a) «depositario»: toda entidad a la que se confien las tareas sefialadas
en los articulos 22 y 32 y que esté sujeta a las demas disposiciones
contenidas en el capitulo IV y en el capitulo V, seccion 3;

b) «sociedad de gestién»: toda sociedad cuya actividad habitual con-
sista en la gestion de OICVM constituidos en forma de fondos
comunes de inversion o de sociedades de inversion (gestion de
carteras colectivas de OICVM);

¢) «Estado miembro de origen de una sociedad de gestion»: el Estado
miembro en el que la sociedad de gestion tenga su domicilio social;

d) «Estado miembro de acogida de una sociedad de gestion»: cualquier
Estado miembro distinto del de origen en cuyo territorio la sociedad
de gestion tenga una sucursal o preste servicios;

e) «Estado miembro de origen de un OICVM»: el Estado miembro en
el que el OICVM esté autorizado, con arreglo a lo dispuesto en el
articulo 5;

f) «Estado miembro de acogida de un OICVMx: el Estado miembro,
distinto del Estado miembro de origen del OICVM, en el que se
comercialicen las participaciones del OICVM;

g) «sucursal»: un centro de actividad que forme parte de la sociedad de
gestion, que no tenga personalidad juridica y que preste los servicios
a que se refiera la autorizacion de la sociedad de gestion;
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)

k)

)

n)

p)

«autoridades competentes»: las autoridades que designe cada uno de
los Estados miembros en virtud de lo dispuesto en el articulo 97,

«vinculos estrechos»: toda situacion en la que dos o mas personas
fisicas o juridicas estan vinculadas mediante:

1) «participacion», es decir, la propiedad, directa o por control, del
20 % o mas de los derechos de voto o del capital de una em-
presa, o

ii) «controly, es decir, la relacion entre una «empresa matriz» y una
«filial», segin se definen en los articulos 1 y 2 de la Séptima
Directiva 83/349/CEE del Consejo, de 13 de junio de 1983,
basada en la letra g) del apartado 3 del articulo 54 del Tratado,
relativa a las cuentas consolidadas (1), y en todos los supuestos
mencionados en el articulo 1, apartados 1 y 2, de la Directiva
83/349/CEE, o una relacion similar entre toda persona fisica o
juridica y una empresa;

«participacion cualificada»: toda participacion directa o indirecta en
una sociedad de gestion que represente un 10 % o un porcentaje
mayor del capital o de los derechos de voto o que permita ejercer
una influencia significativa en la administracion de la sociedad de
gestion en la que se posea tal participacion;

«capital inicial»: los fondos a los que se refiere el articulo 57, letras
a) y b), de la Directiva 2006/48/CE,

«fondos propios»: los fondos a los que se refiere el titulo V, capi-
tulo 2, seccion 1, de la Directiva 2006/48/CE;

«soporte duradero»: todo instrumento que permita al inversor alma-
cenar la informacion dirigida a €l personalmente, de modo que
dicho inversor pueda acceder a ella posteriormente para consulta
durante un periodo de tiempo adecuado para los fines a los que
la informacion esté destinada y que permita la reproduccion sin
cambios de la informacion almacenada;

«valores mobiliarios»:

i) las acciones y demas valores asimilables a acciones (en lo su-
cesivo, «las accionesy),

ii) las obligaciones y demds formas de deuda titulizada (en lo
sucesivo, «las obligacionesy),

iii) cualesquiera otros valores negociables que otorguen derecho a
adquirir dichos valores mobiliarios mediante suscripcion o can-
je

«instrumentos del mercado monetario»: los instrumentos que habi-
tualmente se negocian en el mercado monetario que sean liquidos y
tengan un valor que pueda determinarse con precision en todo mo-
mento;

«fusionesy»: toda operacion por la que:

i) uno o varios OICVM o compartimentos de inversion de
OICVM («los OICVM fusionadosy») transfieren a otro OICVM
ya existente o a un compartimento de inversion del mismo («el
OICVM beneficiario»), como consecuencia y en el momento de
su disolucion sin liquidacion, la totalidad de su patrimonio,
activo y pasivo, mediante la atribucion a sus participes de par-
ticipaciones del OICVM beneficiario y, en su caso, de una
compensacion en efectivo que no supere el 10 % del valor de
inventario neto de dichas participaciones,

() DO L 193 de 18.7.1983, p. 1.
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ii) dos o varios OICVM o compartimentos de inversion de OICVM
(«los OICVM fusionados») transfieren a un OICVM constituido
por ellos 0 a un compartimento de inversion del mismo («el
OICVM beneficiario»), como consecuencia y en el momento de
su disolucién sin liquidacion, la totalidad de su patrimonio,
activo y pasivo, mediante la atribucion a sus participes de par-
ticipaciones del OICVM beneficiario y, en su caso, de una
compensacion en efectivo que no supere el 10 % del valor de
inventario neto de dichas participaciones,

iii) uno o varios OICVM o compartimentos de inversion de
OICVM («los OICVM fusionados»), que seguiran existiendo
hasta que se extinga el pasivo, transfieren sus activos netos a
otro compartimento de inversion del mismo OICVM, a un
OICVM del que forman parte, a otro OICVM ya existente o
a un compartimento de inversiéon del mismo («el OICVM be-
neficiario»);

q) «fusion transfronteriza»: una fusiéon de OICVM:

i) de los que al menos dos estén establecidos en Estados miembros
diferentes, o

i) establecidos en el mismo Estado miembro en un OICVM recien-
temente constituido establecido en otro Estado miembro;

r) «fusiéon nacionaly: una fusion de OICVM establecidos en el mismo
Estado miembro, en la que al menos uno de los OICVM haya sido
notificado de conformidad con el articulo 93;

s) «organo de direccion»: el 6rgano que tenga el maximo nivel de
decision en una sociedad de gestion, una sociedad de inversion o
un depositario, que abarque las funciones de supervision y de di-
reccion, o solamente la funcion de direccion en caso de que ambas
estén diferenciadas. En caso de que, de conformidad con el Derecho
nacional, la sociedad de gestion, sociedad de inversion o depositario
disponga de distintos érganos a los que estén asignadas funciones
especificas, los requisitos establecidos en la presente Directiva apli-
cables al "organo de direccion" o al "organo de direccion en su
funcion supervisora" se aplicaran igualmente, o se aplicaran en su
lugar, a los miembros de esos otros oOrganos de la sociedad de
gestion, sociedad de inversion o depositario a los que la legislacion
nacional aplicable atribuya la responsabilidad respectiva;

t) «instrumento financiero»: un instrumento financiero especificado en
el anexo I, seccion C, de la Directiva 2014/65/UE del Parlamento
Europeo y del Consejo (}).

2. A efectos de lo dispuesto en el apartado 1, letra b), la actividad
habitual de una sociedad de gestion incluird las funciones que figuran en
el anexo II.

3. A efectos de lo dispuesto en el apartado 1, letra g), todos los
centros de actividad establecidos en un mismo Estado miembro por
una sociedad de gestion que tenga su administracion central en otro
Estado miembro se consideraran una unica sucursal.

(") Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo

de 2014, relativa a los mercados de instrumentos financieros y por la que se
modifica la Directiva 2002/92/CE y la Directiva 2011/61/UE (DO L 173 de
12.6.2014, p. 349).
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4. A efectos del apartado 1, letra i), inciso ii):

a) toda empresa filial de una empresa filial se considerard también filial
de la empresa matriz a la cabeza de dichas empresas;

b) se considerara también constitutiva de un vinculo estrecho entre dos
o varias personas fisicas o juridicas toda situaciéon en la que estas
estén vinculadas, de forma duradera, a una misma persona por un
vinculo de control.

5. A efectos del apartado 1, letra j), se tendran en cuenta los derechos
de voto a que se refieren los articulos 9 y 10 de la Directiva
2004/109/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de diciem-
bre de 2004, sobre la armonizacion de los requisitos de transparencia
relativos a la informacion sobre los emisores cuyos valores se admiten a
negociacion en un mercado regulado (1).

6. A efectos del apartado 1, letra 1), los articulos 13 a 16 de la
Directiva 2006/49/CE se aplicaran mutatis mutandis.

7. A efectos del apartado 1, letra n), los valores mobiliarios no
incluiran las técnicas e instrumentos contemplados en el articulo 51.

Articulo 3
No estan sujetos a la presente Directiva los siguientes organismos:
a) los organismos de inversion colectiva de tipo cerrado;

b) los organismos de inversion colectiva que obtengan capitales sin
promover la venta de sus participaciones entre el publico en la
Comunidad o en cualquier parte de esta;

¢) los organismos de inversion colectiva respecto de los cuales la venta
de sus participaciones esté reservada por el reglamento del fondo o
por los documentos constitutivos de la sociedad de inversion al
publico de terceros paises;

d) las categorias de organismos de inversion colectiva fijadas por la
normativa del Estado miembro en el que esté establecido el organis-
mos de inversién colectiva, y para las que sean inadecuadas las
normas previstas en el capitulo VII y en el articulo 83, habida cuenta
de su politica de inversion y de endeudamiento.

Articulo 4
A efectos de la presente Directiva, un OICVM se considerara estable-

cido en su Estado miembro de origen.

CAPITULO 11
AUTORIZACION DEL OICVM

Articulo 5

1. Ningun OICVM se dedicara a su actividad como tal, a menos que
esté autorizado con arreglo a la presente Directiva.

(') DO L 390 de 31.12.2004, p. 38.
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Esta autorizacion valdra para todos los Estados miembros.

2. Un fondo comun de inversion solo serd autorizado cuando las
autoridades competentes de su Estado miembro de origen aprueben la
solicitud de la sociedad de gestion para gestionar dicho fondo comun, el
reglamento del fondo y la eleccion del depositario. Una sociedad de
inversion solo sera autorizada si las autoridades competentes de su
Estado miembro de origen aprueban, por una parte, sus documentos
constitutivos y, por otra parte, la eleccion del depositario asi como, si
procede, la solicitud de la sociedad de gestion designada para gestionar
dicha sociedad de inversion.

3. Sin perjuicio del apartado 2, si el OICVM no esta establecido en
el Estado miembro de origen de la sociedad de gestion, las autoridades
competentes del Estado miembro de origen del OICVM resolveran la
solicitud de la sociedad de gestion para gestionar el OICVM de con-
formidad con el articulo 20. La autorizacion no estara supeditada a que
el OICVM sea gestionado por una sociedad de gestion cuyo domicilio
social se encuentre en el Estado miembro de origen del OICVM o a que
la sociedad de gestion se dedique o delegue algunas actividades en el
Estado miembro de origen del OICVM.

4.  Las autoridades competentes del Estado miembro de origen del
OICVM no podran autorizar un OICVM si:

a) determinan que la sociedad de inversion no cumple los requisitos
previos establecidos en el capitulo V, o

b) la sociedad de gestion no estd autorizada para gestionar OICVM en
su Estado miembro de origen.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 29, apartado 2, se informara
a la sociedad de gestion o, si procede, a la sociedad de inversion, en el
plazo de dos meses a contar desde la presentacion de una solicitud
completa, de si se ha concedido o no la autorizaciéon para el OICVM.

Las autoridades competentes del Estado miembro de origen del OICVM
tampoco autorizaran un OICVM si los directivos del depositario no
tienen la honorabilidad necesaria o no poseen la experiencia suficiente,
también en relacion con el tipo de OICVM que debe gestionarse. A tal
efecto, debera notificarse inmediatamente a las autoridades competentes
la identidad de los directivos del depositario, asi como la de cualquier
persona que les suceda en sus funciones.

Se entendera por «directivos» las personas que, en virtud de las dispo-
siciones legales o de los documentos constitutivos, representen al depo-
sitario o que determinen efectivamente la orientacion de la actividad del
depositario.

5. Las autoridades competentes del Estado miembro de origen del
OICVM no concederan autorizacion a los OICVM que, por impedi-
mento legal (por ejemplo, por una disposicion del reglamento del fondo
o de los documentos constitutivos), no puedan comercializar sus parti-
cipaciones en su Estado miembro de origen.

6.  Cualquier sustitucion de la sociedad de gestion o del depositario,
asi como cualquier modificacion del reglamento del fondo o de los
documentos constitutivos de la sociedad de inversidon, se subordinaran
a la aprobacion de las autoridades competentes del Estado miembro de
origen del OICVM.
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7. Los Estados miembros velaran por que pueda obtenerse facilmente
a distancia o por medios electronicos informacion completa sobre las
disposiciones legales, reglamentarias y administrativas de aplicacion de
la presente Directiva que se refieran a la constitucion y al funciona-
miento del OICVM. Los Estados miembros velaran por que esta infor-
macioén pueda obtenerse, al menos, en una lengua de uso habitual en el
ambito financiero internacional, se exprese de forma clara y carente de
ambigiiedad y se mantenga actualizada.

8. A fin de asegurar la armonizacioén coherente del presente articulo,
la Autoridad Europea de Supervision (Autoridad Europea de Valores y
Mercados) (en lo sucesivo, «la AEVM») creada mediante el Reglamento
(UE) n°® 1095/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo (') podra
elaborar proyectos de normas técnicas de regulacion para especificar
la informacion que debe proporcionarse a las autoridades competentes
en la solicitud de autorizacion de un OICVM.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar las normas técnicas
de regulacion a que se refiere el parrafo primero de conformidad con el
procedimiento establecido en los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)
n°® 1095/2010.

CAPITULO 111
OBLIGACIONES RELATIVAS A LAS SOCIEDADES DE GESTION

SECCION 1

Condiciones de acceso a la actividad

Articulo 6

1. El acceso a la actividad de las sociedades de gestion quedara
supeditado a la concesion previa de una autorizacion por las autoridades
competentes del Estado miembro de origen de la sociedad de gestion.
La autorizacion concedida a una sociedad de gestion con arreglo a lo
previsto en la presente Directiva serd valida en todos los Estados miem-
bros.

Cada autorizacion concedida se notificara a la AEVM, que publicara y
mantendra una lista actualizada de las sociedades de gestion autorizadas
en su sitio web.

2. Las sociedades de gestion no podran ejercer actividades distintas
de la gestion de OICVM autorizados con arreglo a la presente Directiva,
a excepcion de la gestion adicional de otros organismos de inversion
colectiva que no estén cubiertos por la presente Directiva y respecto de
los cuales la sociedad de gestion esté sometida a supervision prudencial,
pero cuyas participaciones no puedan comercializarse en otros Estados
miembros con arreglo a la presente Directiva.

A efectos de la presente Directiva, la actividad de gestion de OICVM
incluira las funciones a las que se refiere en el anexo II.

(') DO L 331 de 15.12.2010, p. 84.
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3. No obstante lo dispuesto en el apartado 2, los Estados miembros
podran autorizar a las sociedades de gestion a realizar, ademas de la
actividad de gestion de OICVM, las siguientes prestaciones de servicios:

a) gestion de carteras de inversion, incluidas las pertenecientes a fondos
de pensiones, en virtud de un mandato otorgado de manera discre-
cional e individualizada por los inversores, siempre que tales carteras
incluyan uno o varios de los instrumentos enumerados en el anexo I,
seccion C, de la Directiva 2004/39/CE, y

b) como servicios accesorios:

i) asesoramiento sobre inversiones en uno o varios de los instru-
mentos enumerados en el anexo I, seccion C, de la Directiva
2004/39/CE,

ii) custodia y administracion de participaciones de organismos de
inversion colectiva.

En ninglin caso se autorizara a las sociedades de gestion, en virtud de la
presente Directiva, a prestar inicamente los servicios a que se refiere el
presente apartado o a prestar servicios accesorios sin estar autorizada a
prestar el servicio mencionado en el parrafo primero, letra a).

4.  El articulo 2, apartado 2, y los articulos 12, 13 y 19 de la Direc-
tiva 2004/39/CE se aplicaran a la prestacion de los servicios menciona-
dos en el presente articulo, apartado 3, por las sociedades de gestion.

Articulo 7

1. Sin perjuicio de otras condiciones generales establecidas por la
normativa nacional, las autoridades competentes solo concederan auto-
rizaciéon a una sociedad de gestion cuando se cumplan las siguientes
condiciones:

a) que la sociedad de gestion disponga de un capital inicial de al menos
125 000 EUR, teniendo en cuenta lo siguiente:

i) cuando el valor de las carteras de la sociedad de gestion exceda
de 250 000 000 EUR se exigira a la sociedad de gestion que
aporte fondos propios adicionales equivalentes al 0,02 % del
importe en que el valor de las carteras de la sociedad de gestion
exceda de 250 000 000 EUR; no obstante, la suma exigible del
capital inicial y de la cantidad adicional no debera sobrepasar los
10 000 000 EUR,

ii) a efectos del presente apartado se consideraran carteras de la
sociedad de gestion las siguientes carteras:

— los fondos comunes de inversion administrados por la socie-
dad de gestion, incluidas las carteras cuya gestion haya de-
legado, pero no las carteras que esté administrando por de-
legacion,

— las sociedades de inversion respecto de las cuales la sociedad
de gestion sea la sociedad de gestion designada,
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— otros organismos de inversion colectiva administrados por la
sociedad de gestion, incluidas las carteras cuya gestion haya
delegado, pero no las carteras que est¢é administrando por
delegacion,

iii) independientemente del importe que representen estos requisitos,
los fondos propios de la sociedad de gestion no podran ser en
ningiin momento inferiores al importe estipulado en el articulo 21
de la Directiva 2006/49/CE;

b) que las personas que dirijan efectivamente la actividad de la sociedad
de gestion tengan la oportuna honorabilidad y experiencia en rela-
cién, asimismo, con el tipo de OICVM administrado por la sociedad
de gestion; con este fin, los nombres de dichas personas y de cual-
quier persona que les suceda en sus funciones deberan comunicarse
inmediatamente a las autoridades competentes; la orientacion de la
actividad de la sociedad de gestion debera ser determinada por un
minimo de dos personas que cumplan estas condiciones;

¢) que la solicitud de autorizacién vaya acompaiada de un programa de
actividad en el que se especifique, como minimo, la estructura or-
ganizativa de la sociedad de gestion;

d) que la administracion central y el domicilio social de la sociedad de
gestion estén situados en el mismo Estado miembro.

A efectos del parrafo primero, letra a), los Estados miembros podran
autorizar a las sociedades de gestion a no aportar hasta un 50 % de la
cantidad adicional de fondos propios a la que se refiere la letra a), inciso
i), cuando gocen de una garantia de una entidad de crédito o una
compania de seguros por el mismo importe. La entidad de crédito o
compania de seguros debera tener su domicilio social en un Estado
miembro, o bien en un tercer pais, siempre que esté sometida a unas
normas prudenciales que, a juicio de las autoridades competentes, sean
equivalentes a las establecidas por el Derecho comunitario.

2. Cuando existan vinculos estrechos entre la sociedad de gestion y
otras personas fisicas o juridicas, las autoridades competentes solo con-
cederan autorizacion si dichos vinculos estrechos no impiden el ejercicio
efectivo de sus funciones de supervision.

Las autoridades competentes denegardn también la autorizacion si las
disposiciones legales, reglamentarias o administrativas de un tercer pais
por las que se rijan una o varias personas fisicas o juridicas con las que
la sociedad de gestion mantenga vinculos estrechos, o las dificultades
que suponga la aplicacion de dichas disposiciones, impiden el ejercicio
efectivo de sus funciones de supervision.

Las autoridades competentes exigiran a las sociedades de gestion que
les faciliten la informacion necesaria para comprobar que se cumplen en
todo momento las condiciones previstas en el presente apartado.

3. Las autoridades competentes informaran a los solicitantes, en el
plazo de seis meses a contar desde la presentacion de una solicitud
completa, de si se ha concedido o no la autorizacion. Toda denegacion
de autorizacion deberd motivarse.

4. La sociedad de gestion podra iniciar su actividad en cuanto se
haya concedido la autorizacion.
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5. Las autoridades competentes solo podran retirar la autorizacion
concedida a una sociedad de gestion sujeta a lo dispuesto en la presente
Directiva cuando dicha sociedad:

a) no haga uso de la autorizacion en un plazo de 12 meses, renuncie a
esta expresamente o haya cesado en la actividad a que se refiere la
presente Directiva mas de seis meses antes, a menos que en el
correspondiente Estado miembro existan disposiciones que establez-
can la caducidad de la autorizacién en estos supuestos;

b) haya obtenido la autorizacion valiéndose de declaraciones falsas o de
cualquier otro medio irregular;

¢) deje de reunir las condiciones a las que estaba supeditada la conce-
sién de autorizacion;

d) deje de cumplir las disposiciones de la Directiva 2006/49/CE, en el
supuesto de que la autorizacion se refiera también al servicio de
gestion discrecional de carteras mencionado en el articulo 6, apartado
3, letra a), de la presente Directiva;

e) haya infringido de manera grave o sistematica las disposiciones
adoptadas en cumplimiento de la presente Directiva, o

f) incurra en alguno de los supuestos en los que la normativa nacional
disponga la retirada de la autorizacion.

6. A fin de asegurar la armonizacion coherente del presente articulo,
la AEVM podra elaborar proyectos de normas técnicas de regulacion
para especificar:

a) la informacion que se ha de proporcionar a las autoridades compe-
tentes en la solicitud para la autorizaciéon de la sociedad de gestion,
incluido el programa de actividades;

b) los requisitos aplicables a la sociedad de gestion con arreglo al
apartado 2, asi como la informacion para la notificacion establecida
en el apartado 3;

¢) los requisitos aplicables a los accionistas y socios con participaciones
cualificadas, asi como los obstaculos que pueden impedir el ejercicio
efectivo de las funciones de supervision de la autoridad competente,
establecidas en el articulo 8, apartado 1, de esta Directiva, y en el
articulo 10, apartados 1 y 2, de la Directiva 2004/39/CE, conforme a
lo establecido en el articulo 11 de la presente Directiva.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar las normas técnicas
de regulacion a que se refiere el parrafo primero, de conformidad con
los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n° 1095/2010.

A fin de asegurar unas condiciones de aplicacion uniformes del presente
articulo, la AEVM podra elaborar proyectos de normas técnicas de
ejecucion para determinar los modelos de formularios, las plantillas y
los procedimientos para la notificacién o comunicacion de la informa-
cion prevista en el parrafo primero, letras a) y b).

Se confieren competencias a la Comision para adoptar las normas téc-
nicas de ejecucion a que se refiere el parrafo tercero de conformidad con
el articulo 15 del Reglamento (UE) n°® 1095/2010.
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Articulo 8

1. Las autoridades competentes no concederan a una sociedad de
gestion autorizacion para iniciar su actividad antes de que les haya
sido comunicada la identidad de los accionistas o socios, ya sean di-
rectos o indirectos, personas fisicas o juridicas, que posean una partici-
pacion cualificada en la sociedad, y el importe de dicha participacion.

Las autoridades competentes denegaran la autorizacion si, atendiendo a
la necesidad de garantizar una gestion correcta y prudente de la socie-
dad de gestion, no estan convencidas de la idoneidad de los accionistas
o socios a que se refiere el parrafo primero.

2. Los Estados miembros no aplicaran a las sucursales de sociedades
de gestién con domicilio social fuera de la Comunidad, que inicien o
ejerzan ya su actividad, disposiciones que supongan un trato mas favo-
rable que el otorgado a las sucursales de sociedades de gestion cuyo
domicilio social esté situado en un Estado miembro.

3. Las autoridades competentes del otro Estado miembro afectado
deberan ser consultadas previamente en relacion con la autorizacion
de una sociedad de gestion que:

a) sea una filial de otra sociedad de gestion, una empresa de inversion,
una entidad de crédito o una compaiiia de seguros autorizada en otro
Estado miembro;

b) sea una filial de la empresa matriz de otra sociedad de gestion, de
una empresa de inversion, de una entidad de crédito o de una com-
paiia de seguros autorizada en otro Estado miembro, o

¢) esté bajo el control de las mismas personas fisicas o juridicas que
otra sociedad de gestion, una empresa de inversion, una entidad de
crédito o una compaiiia de seguros autorizada en otro Estado miem-
bro.

SECCION 2

Relaciones con terceros paises

Articulo 9

1. Las relaciones con terceros paises se regiran por las normas per-
tinentes establecidas en el articulo 15 de la Directiva 2004/39/CE.

A efectos de la presente Directiva, los términos «empresa de inversion»
y «empresas de inversion» contenidos en el articulo 15 de la Directiva
2004/39/CE se leeran respectivamente «sociedad de gestion» y «socie-
dades de gestion»; la expresion «prestar servicios de inversion» conte-
nida en el articulo 15, apartado 1, de la Directiva 2004/39/CE se leera
«prestar serviciosy.

2. Los Estados miembros informaran a la AEVM y a la Comision de
las dificultades de caracter general que los OICVM encuentren para
comercializar sus participaciones en un tercer pais.

La Comision examinara las citadas dificultades lo antes posible, a fin de
encontrar una solucion adecuada. La AEVM le prestara asistencia para
el cumplimiento de este cometido.
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SECCION 3

Condiciones de ejercicio de la actividad

Articulo 10

1.  Las autoridades competentes del Estado miembro de origen im-
pondran a las sociedades de gestion por ellas autorizadas la obligacion
de cumplir en todo momento las condiciones previstas en el articulo 6 y
en el articulo 7, apartados 1 y 2.

Los fondos propios de una sociedad de gestion no podran descender a
un nivel inferior al establecido en el articulo 7, apartado 1, letra a). No
obstante, si esto sucede, las autoridades competentes podran conceder a
dicha sociedad, cuando las circunstancias lo justifiquen, un plazo de
tiempo limitado para que corrija esta situacion o cese en sus actividades.

2. La supervision prudencial de las sociedades de gestion correspon-
dera a las autoridades competentes de su Estado miembro de origen,
independientemente de que la sociedad tenga sucursal o preste servicios
en otro Estado miembro, sin perjuicio de las disposiciones de la pre-
sente Directiva que atribuyan esa responsabilidad a las autoridades com-
petentes del Estado miembro de acogida de la sociedad de gestion.

Articulo 11

1. Las participaciones cualificadas en sociedades de gestion estaran
sujetas a normas idénticas a las contenidas en los articulos 10, 10 bis y
10 ter, de la Directiva 2004/39/CE.

2. A efectos de la presente Directiva, los términos «empresa de in-
version» y «empresas de inversiony contenidos en el articulo 10 de la
Directiva 2004/39/CE se leeran respectivamente «sociedad de gestiony y
«sociedades de gestiony.

3. A fin de asegurar la armonizacion coherente de la presente Direc-
tiva, la AEVM podra elaborar proyectos de normas técnicas de regula-
cion con vistas a la elaboracion de una lista exhaustiva de informacion,
con arreglo a lo previsto en el presente articulo y con referencia al
articulo 10 fer, apartado 4, de la Directiva 2004/39/CE, para su inclu-
sion por los adquirientes propuestos en su notificacion, sin perjuicio el
articulo 10 bis, apartado 2, de dicha Directiva.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar las normas técnicas
de regulacion a que se refiere el parrafo primero de conformidad con los
articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n® 1095/2010.

A fin de asegurar condiciones uniformes de aplicacion del presente
articulo, la AEVM podra elaborar proyectos de normas técnicas de
ejecucion con vistas a la elaboracion de formularios estandar, plantillas
y procedimientos para las modalidades del proceso de consulta entre las
autoridades competentes pertinentes, con arreglo a lo previsto en el
presente articulo, con referencia al articulo 10, apartado 4, de la Direc-
tiva 2004/39/CE.

Se confieren competencias a la Comision para adoptar las normas téc-
nicas de ejecucion a que se refiere el parrafo tercero de conformidad con
el articulo 15 del Reglamento (UE) n° 1095/2010.
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Articulo 12

1. Cada Estado miembro establecera las normas prudenciales que
deberan observar en todo momento las sociedades de gestion autoriza-
das en ese Estado miembro, en relacion con su actividad de gestion de
OICVM autorizados con arreglo a la presente Directiva.

Las autoridades competentes del Estado miembro de origen de la so-
ciedad de gestion exigiran en particular, atendiendo asimismo a la na-
turaleza de los OICVM administrados por ella, que cada una de estas
sociedades:

a) cuente con una buena organizacién administrativa y contable, con
mecanismos de control y seguridad para el tratamiento electronico de
datos y con procedimientos de control interno adecuados, incluidas,
en especial, normas que regulen las transacciones personales de sus
empleados o la tenencia o gestion de inversiones en instrumentos
financieros con objeto de invertir por cuenta propia, a fin de garan-
tizar, como minimo, que cada transaccion relacionada con el OICVM
pueda reconstruirse con arreglo a su origen, las partes que interven-
gan, su naturaleza y el momento y lugar en que se haya realizado, y
que los activos de los OICVM gestionados por la sociedad de ges-
tion se inviertan con arreglo al reglamento del fondo o los documen-
tos constitutivos y a las disposiciones legales vigentes;

b) esté estructurada y organizada de modo que se reduzca al minimo el
riesgo de que los intereses de los OICVM o de los clientes se vean
perjudicados por conflictos de intereses entre la sociedad y sus
clientes, entre dos de sus clientes, entre uno de sus clientes y un
OICVM o entre dos OICVM.

2. En el supuesto de que la autorizacion de la sociedad de gestion
abarque también el servicio de gestion discrecional de carteras a que se
refiere el articulo 6, apartado 3, letra a), dicha sociedad:

a) no podra invertir ni la totalidad ni parte de la cartera de un inversor
en participaciones de organismos de inversion colectiva gestionados
por ella, salvo con el consentimiento general previo del cliente;

b) quedara sujeta, por lo que respecta a los servicios mencionados en el
articulo 6, apartado 3, a lo dispuesto en la Directiva 97/9/CE del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 3 de marzo de 1997, relativa
a los sistemas de indemnizacion de los inversores (1).

3. Sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 116, la Comision
adoptara mediante actos delegados »M4 de conformidad con el arti-
culo 112 bis A, medidas que especifiquen los procedimientos y dispo-
siciones, tal como se menciona en el apartado 1, parrafo segundo, letra
a), y las estructuras y requisitos organizativos para minimizar los con-
flictos de intereses, tal como se menciona en el apartado 1, parrafo
segundo, letra b).

4.  Para asegurar unas condiciones uniformes de aplicacion del pre-
sente articulo, la AEVM podra elaborar proyectos de normas técnicas de
ejecucion para determinar las condiciones de aplicacion de los actos
delegados adoptados por la Comision en relacion con los procedimien-
tos, disposiciones, estructuras y condiciones organizativas contemplados
en el apartado 3.

(') DO L 84 de 26.3.1997, p. 22.
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Se confieren competencias a la Comision para adoptar los proyectos de
normas técnicas de ejecucion a que se refiere el parrafo primero de
conformidad con el articulo 15 del Reglamento (UE) n° 1095/2010.

1.

Articulo 13

Si la legislacion del Estado miembro de origen de la sociedad de

gestion permite que las sociedades de gestion deleguen en terceros para
ejercer de manera mas eficiente su actividad, de modo que estos de-
sempefien por cuenta de la sociedad una o varias de sus propias fun-
ciones, deberan cumplirse todas las condiciones siguientes:

a)

b)

9

d)

2)

h)

la sociedad de gestion debe informar adecuadamente a las autorida-
des competentes del Estado miembro de origen; las autoridades
competentes del Estado miembro de origen de la sociedad de gestion
deben transmitir sin demora la informacion a las autoridades com-
petentes del Estado miembro de origen del OICVM;

el mandato no impedira llevar a cabo una supervision efectiva de la
sociedad de gestion, ni deberd impedir que la sociedad de gestion
actte, o que los OICVM sean gestionados, en interés de sus inver-
sores;

cuando la delegacién se refiera a la gestion de inversiones, el man-
dato solo podra otorgarse a empresas que estén autorizadas a ges-
tionar activos o que hayan sido registradas con dicha finalidad y que
estén sujetas a supervision prudencial; la delegacion debera ser con-
forme con los criterios de distribucion de las inversiones que esta-
blecen periddicamente las sociedades de gestion;

en los casos en que el mandato se refiera a la gestion de inversiones
y se otorgue a una empresa de un tercer pais, deberd garantizarse la
cooperacion entre las autoridades supervisoras correspondientes;

no se podra otorgar un mandato con respecto a la funcion principal
de gestion de inversiones al depositario ni a ninguna otra empresa
cuyos intereses puedan entrar en conflicto con los de la sociedad de
gestion o los participes;

deberd haber procedimientos que permitan a las personas que dirigen
la actividad de la sociedad de gestion verificar de manera efectiva en
cualquier momento la actuacion de la empresa a la que se otorgue el
mandato;

el mandato no impedira a las personas que dirigen la actividad de la
sociedad de gestion dar, en cualquier momento, instrucciones adicio-
nales a la empresa en la que se deleguen funciones ni revocar el
mandato, con efecto inmediato, cuando sea en interés de los inver-
sores;

habida cuenta de la naturaleza de las funciones que se deleguen, la
empresa a la que estas se confien deberd contar con las cualificacio-
nes y la capacidad para desempenarlas, y

los folletos de los OICVM deberan enumerar las funciones que se
haya permitido a la sociedad de gestion delegar con arreglo al pre-
sente articulo.
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2. La responsabilidad de la sociedad de gestion o la del depositario
no se veran, en ningln caso, afectadas por la delegacion de sus funcio-
nes en terceros. La sociedad de gestion no podra delegar sus funciones
hasta el extremo de convertirse en una entidad vacia.

Articulo 14

1. Cada uno de los Estados miembros establecera normas de con-
ducta que las sociedades de gestion autorizadas en dicho Estado miem-
bro deberan cumplir en todo momento. Dichas normas deberan plasmar,
como minimo, los principios enunciados en el presente apartado. Los
citados principios garantizardn que la sociedad de gestion:

a) opere, en el ejercicio de su actividad, leal y equitativamente, defen-
diendo al maximo los intereses de los OICVM que gestiona y la
integridad del mercado;

b) proceda con la competencia, el esmero y la diligencia debidos, de-
fendiendo al maximo los intereses de los OICVM que gestiona y la
integridad del mercado;

¢) posea y utilice con eficacia los recursos y procedimientos necesarios
para llevar a buen término su actividad;

d) se esfuerce por evitar los conflictos de intereses y, cuando ello no
sea posible, vele por que los OICVM que gestiona reciban un trato
equitativo, y

e) se ajuste a todas las normas aplicables al ejercicio de sus actividades,
de forma que se fomenten al maximo los intereses de sus inversores
y la integridad del mercado.

2. Sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 116, la Comision
adoptara, mediante actos delegados »M4 de conformidad con el arti-
culo 112 bis «, medidas para garantizar que la sociedad de gestion
cumple las obligaciones contempladas en el apartado 1, en particular:

a) establecera criterios apropiados para actuar honesta y equitativamente
y con la competencia, el esmero y la diligencia debidos, defendiendo
al maximo los intereses del OICVM;

b) especificara los principios requeridos para garantizar que la sociedad
de gestion utilice con eficacia los recursos y procedimientos necesa-
rios para llevar a buen término su actividad, y

¢) definira las medidas que cabe esperar razonablemente que las socie-
dades de gestion puedan adoptar para identificar, impedir, gestionar
o revelar conflictos de intereses, y establecera los criterios apropia-
dos para determinar los tipos de conflictos de intereses cuya exis-
tencia pueda perjudicar los intereses del OICVM.
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3. A fin de asegurar unas condiciones uniformes de aplicacion del
presente articulo, la AEVM podra elaborar proyectos de normas técnicas
de ejecucion para determinar los actos delegados adoptados por la Co-
mision en relacion con los criterios, principios y medidas contemplados
en el apartado 2.

Se confieren competencias a la Comision para adoptar las normas téc-
nicas de ejecucion a que se refiere el parrafo primero de conformidad
con el articulo 15 del Reglamento (UE) n° 1095/2010.

Articulo 14 bis

1.  Los Estados miembros exigiran a las sociedades de gestion que
establezcan y apliquen politicas y practicas de remuneraciéon que sean
acordes con una gestion sana y eficaz del riesgo y propicien este tipo de
gestion, y que no induzcan a asumir riesgos incompatibles con los
perfiles de riesgo, el reglamento o los documentos constitutivos de los
OICVM que gestionan, ni comprometan el cumplimiento de la obliga-
cion de la sociedad de gestion de actuar en el mejor interés del OICVM.

2. Las politicas y practicas de remuneracion incluiran los componen-
tes fijos y los componentes variables de los salarios y los beneficios
discrecionales de pensiones.

3. Las politicas y practicas de remuneracion se aplicaran en relacion
con aquellas categorias de personal, incluidos los altos directivos, los
responsables de asumir riesgos y los que ejercen funciones de control, y
cualquier empleado que perciba una remuneracion total que lo incluya
en el mismo grupo de remuneraciéon que el de los altos directivos y el
personal que asume riesgos cuyas actividades profesionales tengan una
incidencia significativa en los perfiles de riesgo de las sociedades de
gestion o de los OICVM que gestionan.

4. De acuerdo con el articulo 16 del Reglamento (UE) n® 1095/2010,
la ESMA emitira directrices dirigidas a las autoridades competentes y/o
a los participantes en los mercados financieros por lo que se refiere a las
personas mencionadas en el apartado 3 del presente articulo, y a la
aplicacion de los principios contemplados en el articulo 14 fer. Las
directrices tendran en cuenta los principios en materia de solidez de
las politicas de remuneracion establecidos en la Recomendacion
2009/384/CE de la Comision ('), asi como el tamafio de la sociedad
de gestion y de los OICVM que gestiona, su organizacion interna y la
naturaleza, el alcance y la complejidad de sus actividades. En el proceso
de elaboracion de dichas directrices, la ESMA cooperara estrechamente
con la Autoridad Europea de Supervision (Autoridad Bancaria Europea)
(ABE) creada mediante el Reglamento (UE) n° 1093/2010 del Parla-
mento Europeo y del Consejo (%), a fin de garantizar la coherencia con
las disposiciones elaboradas para otros sectores de servicios financieros,
en particular los de las entidades de crédito y las empresas de inversion.

(") Recomendacion 2009/384/CE de la Comision, de 30 de abril de 2009, sobre
las politicas de remuneracion en el sector de los servicios financieros
(DO L 120 de 15.5.2009, p. 22).

(® Reglamento (UE) n® 1093/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo, de
24 de noviembre de 2010, por el que se crea una Autoridad Europea de
Supervisién (Autoridad Bancaria Europea), se modifica la Decision n°
716/2009/CE y se deroga la Decision 2009/78/CE de la Comision (DO L 331
de 15.12.2010, p. 12).
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Articulo 14 ter

1. Al fijar y aplicar las politicas de remuneracion a que se refiere el
articulo 14 bis, las sociedades de gestion se atendran a los principios
que a continuacion se indican, de manera, y en la medida, que resulte
acorde con sus dimensiones, con su organizacién interna y con la na-
turaleza, el alcance y la complejidad de sus actividades:

a) la politica de remuneracion sera acorde con una gestion sana y
eficaz del riesgo, propiciara este tipo de gestion y no ofrecerd in-
centivos para asumir riesgos incompatibles con los perfiles de ries-
go, el reglamento o los documentos constitutivos de los OICVM
que gestionan;

b) la politica de remuneracion serd compatible con la estrategia em-
presarial, los objetivos, los valores y los intereses de la sociedad de
gestion y los OICVM que gestionan y de los inversores de estos, e
incluird medidas para evitar los conflictos de intereses;

¢) la politica de remuneracion serd adoptada por el 6érgano de direccion
de la sociedad de gestion en su funcion supervisora, y dicho 6rgano
fijara los principios generales de la politica de remuneracion, los
revisara al menos una vez al afio y sera responsable de su aplicacion
y las supervisara; las funciones a las que se refiere la presente letra
seran desempefiadas Uinicamente por miembros del o6rgano de direc-
cién que no ejerzan funciones ejecutivas en la sociedad de gestion
de que se trate y tengan experiencia en materia de gestion del riesgo
y remuneracion;

d) al menos una vez al afio se hara una evaluacion interna central e
independiente de la aplicacion de la politica de remuneracion, al
objeto de verificar si se cumplen las politicas y los procedimientos
de remuneracion adoptados por el 6rgano de direccion en su funcion
supervisora;

e) los miembros del personal que participen en funciones de control
seran remunerados en funcion de la consecucion de los objetivos
vinculados a sus funciones, con independencia de los resultados que
arrojen las areas de negocio por ellos controladas;

f) la remuneracion de los altos directivos responsables de las funciones
de gestion del riesgo y de cumplimiento estard supervisada directa-
mente por el comité de remuneraciones, de existir tal comit¢;

g) cuando la remuneracion esté vinculada a los resultados, su importe
total se basara en una evaluacion en la que se combinen los resul-
tados de la persona y los de la unidad de negocio o el OICVM
afectados y sus riesgos y los resultados globales de la sociedad de
gestion, y en la evaluacion de los resultados individuales se atendera
tanto a criterios financieros como no financieros;

h) la evaluacion de los resultados se llevard a cabo en un marco
plurianual adecuado al periodo de tenencia recomendado para los
inversores del OICVM gestionado por la sociedad de gestion, a fin
de garantizar que el proceso de evaluacion se base en los resultados
a mas largo plazo del OICVM vy sus riesgos de inversion y que la
liquidacion efectiva de los componentes de la remuneracion basados
en los resultados se extienda a lo largo del mismo periodo;
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)

k)

)

m)

n)

la remuneracion variable solo podra garantizarse en casos excepcio-
nales, en el contexto de la contratacion de nuevo personal y con
caracter limitado al primer afio de contrato;

en la remuneracion total, los componentes fijos y los componentes
variables estaran debidamente equilibrados, y el componente fijo
constituira una parte suficientemente elevada de la remuneracion
total, de modo que la politica sobre los componentes variables de
la remuneracion pueda ser plenamente flexible, a tal punto que sea
posible no pagar ningiin componente variable de la remuneracion;

los pagos por rescision anticipada de un contrato se basaran en los
resultados obtenidos en el transcurso del tiempo y se estableceran de
forma que no recompensen los malos resultados;

en la medicion de los resultados con vistas a calcular los compo-
nentes variables de la remuneracion o lotes de componentes varia-
bles de la remuneracion se incluird un mecanismo completo de
ajuste para integrar todos los tipos de riesgos corrientes y futuros;

a reserva de la estructura legal del OICVM vy de los reglamentos del
fondo o los documentos constitutivos, una parte sustancial, que sera
al menos el 50 % de cualquier remuneracion variable, consistira en
participaciones del OICVM en cuestion, intereses de propiedad
equivalentes, o instrumentos vinculados a acciones, o instrumentos
equivalentes distintos del efectivo con incentivos igualmente efica-
ces que cualquiera de los instrumentos referidos en la presente letra,
salvo si la gestion de OICVM representa menos del 50 % de la
cartera total gestionada por la sociedad de gestion, en cuyo caso
no se aplicard el minimo del 50 %.

Los instrumentos a que se refiere la presente letra estaran sujetos a
una politica de retencion apropiada destinada a alinear los incentivos
con los intereses de la sociedad de gestion y los OICVM que
gestiona y los inversores de los OICVM. Los Estados miembros o
sus autoridades competentes podran, si procede, imponer restriccio-
nes a los tipos y los disefios de esos instrumentos o prohibir deter-
minados instrumentos. La presente letra sera aplicable tanto a la
parte del componente de remuneracion variable aplazada de confor-
midad con la letra n), como a la parte del componente de remune-
racion variable no aplazada;

una parte sustancial, que represente al menos el 40 % del compo-
nente de remuneracién variable, se aplazard durante un periodo
oportuno en funcion del periodo de tenencia recomendado para
los inversores del OICVM de que se trate y se adaptard adecuada-
mente a la naturaleza de los riesgos del OICVM de que se trate.

El periodo a que se refiere la presente letra serd de al menos tres
afios; la remuneracion pagadera en régimen diferido se devengara
como maximo a prorrata; en el caso de un elemento de remunera-
cion variable de una cuantia especialmente elevada, se diferira como
minimo el 60 % de ese importe;
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0) la remuneracion variable, incluida la parte aplazada, se pagard o
concedera unicamente si resulta sostenible con arreglo a la situacion
financiera de la sociedad de gestion en su conjunto, y si se justifica
con arreglo a los resultados de la unidad de negocio, del OICVM y
de la persona de que se trate.

La remuneracion variable total se contraera generalmente de forma
considerable cuando la sociedad de gestion o el OICVM obtengan
unos resultados financieros mediocres o negativos, teniendo en
cuenta la remuneracion actual y la reduccion de los pagos de los
importes devengados anteriormente, incluso a través de disposicio-
nes de penalizacion o recuperacion;

p) la politica de pensiones serd compatible con la estrategia empresa-
rial, los objetivos, los valores y los intereses a largo plazo de la
sociedad de gestion y de los OICVM que gestiona.

Si el empleado abandona la sociedad de gestion antes de su jubila-
cion, dicha sociedad retendra en su poder los beneficios discrecio-
nales de pension por un periodo de cinco afios, en forma de ins-
trumentos como los definidos en la letra m). Si un empleado alcanza
la edad de jubilacion, se le abonaran los beneficios discrecionales de
pension en forma de instrumentos como los definidos en la letra m),
sujetos a un periodo de retencion de cinco anos;

q) los miembros del personal se comprometerdan a no hacer uso de
estrategias personales de cobertura de riesgos o de seguros relacio-
nados con la remuneracion y la responsabilidad con el fin de soca-
var los efectos de adecuacion de riesgos inherentes a su régimen de
remuneracion;

r) la remuneracion variable no se abonard mediante instrumentos o
métodos que permitan eludir los requisitos que establece la presente
Directiva.

2. Conforme al articulo 35 del Reglamento (UE) n° 1095/2010, la
ESMA puede solicitar informacién a las autoridades competentes sobre
las politicas y practicas de remuneracion contempladas en el articulo 14
bis de la presente Directiva.

La ESMA, en estrecha cooperacion con la ABE, incluird en sus direc-
trices sobre las politicas de remuneracion disposiciones en relacion con
la manera de aplicar los distintos principios sectoriales de remuneracion,
como los establecidos en las Directivas 2011/61/UE () vy
2013/36/UE (?) del Parlamento Europeo y del Consejo cuando los em-
pleados u otras categorias del personal realicen servicios sujetos a dife-
rentes principios sectoriales de remuneracion.

(") Directiva 2011/61/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 8 de junio
de 2011 relativa a los gestores de fondos de inversion alternativos y por la
que se modifican las Directivas 2003/41/CE y 2009/65/CE y los Reglamentos
(CE) n° 1060/2009 y (UE) n° 1095/2010 (DO L 174 de 1.7.2011, p. 1).

(?) Directiva 2013/36/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio
de 2013, relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la
supervision prudencial de las entidades de crédito y las empresas de inver-
sion, por la que se modifica la Directiva 2002/87/CE y se derogan las Di-
rectivas 2006/48/CE y 2006/49/CE (DO L 176 de 27.6.2013, p. 338).
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3. Los principios establecidos en el apartado 1 serdn aplicables a
cualquier beneficio de cualquier naturaleza que pague la sociedad de
gestion, a cualquier importe abonado directamente por el propio
OICVM, incluidas las comisiones de gestion sobre resultados, y a
toda entrega de participaciones o acciones de los OICVM en beneficio
de aquellas categorias de personal, incluidos los altos directivos, los
responsables de asumir riesgos y los que ejercen funciones de control,
y cualquier empleado que perciba una remuneracion total que lo incluya
en el mismo grupo de remuneracion que el de los altos directivos y el
personal que asume riesgos, cuyas actividades profesionales tengan una
incidencia significativa en su perfil de riesgo o en el perfil de riesgo de
los OICVM que gestionan.

4.  Las sociedades de gestion importantes por razéon de su tamafio o
por el tamafio de los OICVM que gestionan, por su organizacion interna
y por la naturaleza, alcance y complejidad de sus actividades, instituiran
un comité de remuneraciones. Este comité se constituird de manera que
pueda evaluar con competencia e independencia las politicas y précticas
de remuneracion y los incentivos establecidos para la gestion de riesgos.

El comité de remuneraciones creado, en su caso, con arreglo a las
directrices de la ESMA a que se refiere el articulo 14 bis, apartado 4,
se encargara de la preparacion de las decisiones relativas a las remune-
raciones, incluidas las que tengan repercusiones para el riesgo y la
gestion de riesgos de la sociedad de gestion o del OICVM de que se
trate y que debera adoptar el 6rgano de direccion en su funcion super-
visora. El comité de remuneraciones estara presidido por un miembro
del 6rgano de direccion que no ejerza funciones ejecutivas en la socie-
dad de gestion de que se trate. Los miembros del comité de remunera-
ciones seran miembros del 6rgano de direccion que no ejerzan funciones
ejecutivas en la sociedad de gestion de que se trate.

Si la normativa nacional contempla la representacion del personal en el
organo de direccion, el comité de remuneraciones incluird uno o mas
representantes del personal. Al preparar sus decisiones, el comité de
remuneraciones tendrd en cuenta los intereses a largo plazo de los
inversores y otras partes interesadas, asi como el interés publico.

Articulo 15

Las sociedades de gestion o, si procede, las sociedades de inversion,
adoptaran las medidas necesarias conforme al articulo 92 y estableceran
los procedimientos y disposiciones apropiados para garantizar un trata-
miento adecuado de las reclamaciones de los inversores asi como la
ausencia de restricciones para que los inversores ejerzan sus derechos en
caso de que la sociedad de gestion haya sido autorizada en un Estado
miembro distinto del Estado miembro de origen del OICVM. Estas
medidas permitiran a los inversores presentar reclamaciones en la lengua
oficial o en una de las lenguas oficiales de su Estado miembro.

Asimismo, las sociedades de gestion estableceran procedimientos y dis-
posiciones adecuados para poner informacion a disposicion del publico
o de las autoridades competentes del Estado miembro de origen del
OICVM cuando lo soliciten.
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SECCION 4

Libertad de establecimiento y libre prestacion de servicios

Articulo 16

1.  Los Estados miembros velaran por que las sociedades de gestion
autorizadas por su Estado miembro de origen puedan ejercer en su
territorio la actividad a que se refiera su autorizacion, ya sea estable-
ciendo una sucursal o en virtud de la libre prestacion de servicios.

Si tal sociedad de gestion autorizada se limita a proponer, sin estable-
cimiento de una sucursal, la comercializacion de las participaciones del
OICVM que gestiona con arreglo al anexo Il en un Estado miembro
distinto de Estado miembro de origen del OICVM, sin proponer el
desarrollo de otras actividades o servicios, dicha comercializacion estara
sujeta Unicamente a los requisitos del capitulo XI.

2. Los Estados miembros no podran supeditar el establecimiento de
sucursales o la prestacion de servicios a la obligacion de obtener una
autorizacion, o de aportar capital de dotacion, ni a ninguna otra medida
de efecto equivalente.

3. Sin perjuicio de las condiciones establecidas en el presente articu-
lo, un OICVM tendra libertad para designar una sociedad de gestion
autorizada en un Estado miembro distinto del Estado miembro de origen
del OICVM o para ser gestionado por ella, de conformidad con la
presente Directiva, siempre y cuando dicha sociedad de gestion cumpla
las disposiciones establecidas en:

a) el articulo 17 o el articulo 18, y

b) los articulos 19 y 20.

Articulo 17

1.  Ademas de cumplir las condiciones previstas en los articulos 6 y
7, toda sociedad de gestion que desee establecer una sucursal en el
territorio de otro Estado miembro para realizar las actividades para las
que haya recibido autorizacion debera notificarlo a las autoridades com-
petentes de su Estado miembro de origen.

2. Los Estados miembros exigiran que toda sociedad de gestion que
desee establecer una sucursal en el territorio de otro Estado miembro
adjunte a la notificacion prevista en el apartado 1 los siguientes datos y
documentos:

a) el Estado miembro en cuyo territorio se proponga establecer la su-
cursal;

b) un programa que establezca las actividades y servicios contemplados
en el articulo 6, apartados 2 y 3, que se propone realizar y la
estructura de la organizacion de la sucursal, que incluird una des-
cripcion del procedimiento de gestion del riesgo establecido por la
sociedad de gestion. Incluird asimismo una descripcion de los pro-
cedimientos y disposiciones adoptados conforme al articulo 15;

¢) la direccion en el Estado miembro de acogida de la sociedad de
gestion en la que puedan serle requeridos los documentos;

d) el nombre de los directivos responsables de la sucursal.
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3. Salvo que tengan razones para dudar de la idoneidad de la estruc-
tura administrativa o de la situacion financiera de la sociedad de gestion,
habida cuenta de las actividades que esta se proponga ejercer, las au-
toridades competentes del Estado miembro de origen de la sociedad de
gestion transmitiran a las autoridades competentes del Estado miembro
de acogida de la misma la informacioén contemplada en el apartado 2, en
un plazo de dos meses a partir de la recepcion de la totalidad de dicha
informacién, y lo notificardn a la sociedad de gestion. También trans-
mitiran datos sobre los posibles sistemas de indemnizacion destinados a
proteger a los inversores.

En caso de que las autoridades competentes del Estado miembro de
origen de la sociedad de gestion rehtsen transmitir a las autoridades
competentes del Estado miembro de acogida de la misma la informacion
prevista en el apartado 2, comunicardn las razones de su negativa a la
sociedad de gestion afectada en el plazo de dos meses a partir de la
recepcion de la totalidad de la informacion. La negativa o la ausencia de
respuesta podra ser objeto de recurso judicial en el Estado miembro de
origen de la sociedad de gestion.

Siempre que una sociedad de gestion desee desarrollar la actividad de
gestion de carteras colectivas a que se refiere el anexo II, las autoridades
competentes del Estado miembro de origen de la sociedad de gestion
adjuntaran a la documentacion que envien a la autoridades competentes
del Estado miembro de acogida de la sociedad de gestion un certificado
acreditativo de que la sociedad de gestion ha sido autorizada en virtud
de las disposiciones de la presente Directiva, una descripcion del al-
cance de la autorizacion de la sociedad de gestion y los pormenores de
cualquier restriccion respecto de los tipos de OICVM que la sociedad de
gestion esta autorizada a gestionar.

4. La sociedad de gestion que ejerza actividades a través de una
sucursal en el territorio del Estado miembro de acogida respetara las
normas establecidas por el Estado miembro de acogida de la sociedad
de gestion, de conformidad con el articulo 14.

5. Las autoridades competentes del Estado miembro de acogida de la
sociedad de gestion seran responsables de supervisar el cumplimiento de
lo dispuesto en el apartado 4.

6. Antes de que la sucursal de una sociedad de gestion comience a
ejercer su actividad, las autoridades competentes del Estado miembro de
acogida de dicha sociedad dispondran de dos meses, a partir de la
recepcion de la informacion a que se refiere el apartado 2, para orga-
nizar la supervision del cumplimiento, por parte de la sociedad de
gestion, de las normas que se hallen bajo la responsabilidad de dichas
autoridades.

7. A partir de la recepcion de una comunicacion de las autoridades
competentes del Estado miembro de acogida de la sociedad de gestion,
o en el caso de que, transcurrido el plazo previsto en el apartado 6, no
se haya recibido comunicacién alguna, la sucursal podra establecerse y
comenzar a ejercer su actividad.

8. En caso de modificacion de alguno de los datos comunicados con
arreglo al apartado 2, letras b), ¢) o d), la sociedad de gestion notificara
por escrito dicha modificaciéon a las autoridades competentes de su
Estado miembro de origen y de su Estado miembro de acogida, como
minimo un mes antes de hacer efectiva tal modificacion, para que las
autoridades competentes de su Estado miembro de origen puedan pro-
nunciarse sobre dicha modificacion con arreglo al apartado 3, y las
autoridades competentes de su Estado miembro de acogida, con arreglo
al apartado 6.
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9.  En caso de modificacion de los datos comunicados con arreglo al
apartado 3, parrafo primero, las autoridades competentes del Estado
miembro de origen de la sociedad de gestion informardn de ello a las
autoridades competentes del Estado miembro de acogida de la misma.

Las autoridades competentes del Estado miembro de origen de la so-
ciedad de gestion actualizaran la informacion incluida en el certificado a
que se refiere el apartado 3, parrafo tercero, e informaran a las autori-
dades competentes del Estado miembro de acogida de la sociedad de
gestion siempre que haya una modificacion del alcance de la autoriza-
cion de la sociedad de gestion o de los pormenores relativos a cualquier
restriccion respecto de los tipos de OICVM que la sociedad de gestion
estq autorizada a gestionar.

10. A fin de asegurar la armonizacion coherente del presente articulo,
la AEVM podra elaborar proyectos de normas técnicas de regulacion
para especificar la informacion que se ha de notificar de conformidad
con los apartados 1, 2, 3, 8 y 9.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar las normas técnicas
de regulacion a que se refiere el parrafo primero de conformidad con los
articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n® 1095/2010.

A fin de asegurar condiciones de aplicacion uniformes del presente
articulo, la AEVM podra elaborar proyectos de normas técnicas de
ejecucion para establecer modelos de formularios, plantillas y procedi-
mientos para la transmision de informacion de conformidad con los
apartados 3 y 9.

Se confieren competencias a la Comision para adoptar las normas téc-
nicas de ejecucion a que se refiere el parrafo tercero de conformidad con
el articulo 15 del Reglamento (UE) n° 1095/2010.

Articulo 18

1. Toda sociedad de gestion que desee ejercer por primera vez las
actividades para las que haya sido autorizada en el territorio de otro
Estado miembro al amparo de la libre prestacion de servicios notificara
a las autoridades competentes de su Estado miembro de origen:

a) el Estado miembro en cuyo territorio se proponga operar, y

b) un programa que establezca las actividades y servicios contemplados
en el articulo 6, apartados 2 y 3, que se propone realizar, que
incluird una descripcion del procedimiento de gestion del riesgo
establecido por la sociedad de gestion. Incluird asimismo una des-
cripcion de los procedimientos y disposiciones adoptados conforme
al articulo 15.

2. Las autoridades competentes del Estado miembro de origen de la
sociedad de gestion remitiran a las autoridades competentes del Estado
miembro de acogida de dicha sociedad la informacion a que se refiere el
apartado 1 en el plazo de un mes a partir de la recepcion de la misma.
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Asimismo, las autoridades competentes del Estado miembro de origen
de la sociedad de gestion transmitiran datos sobre los sistemas de in-
demnizacion aplicables destinados a proteger a los inversores.

Siempre que una sociedad de gestion desee ejercer la actividad de
gestion de carteras colectivas a que se refiere el anexo II, las autoridades
competentes del Estado miembro de origen de la sociedad de gestion
adjuntaran a la documentaciéon que envien a la autoridades competentes
del Estado miembro de acogida de la sociedad de gestion un certificado
acreditativo de que la sociedad de gestion ha sido autorizada en virtud
de las disposiciones de la presente Directiva, una descripcion del al-
cance de la autorizacion de la sociedad de gestion y los pormenores de
cualquier restriccion respecto de los tipos de OICVM que la sociedad de
gestion esta autorizada a gestionar.

No obstante lo dispuesto en los articulos 20 y 93, la sociedad de gestion
podré iniciar su actividad en el Estado miembro de acogida de la mis-
ma.

3. La sociedad de gestion que ejerza actividades en el marco de la
libre prestacion de servicios respetara las normas establecidas por su
Estado miembro de origen, de conformidad con el articulo 14.

4. En caso de modificacion del contenido de la informacion notifi-
cada de conformidad con el apartado 1, letra b), la sociedad de gestion
notificard por escrito dicha modificacion a las autoridades competentes
de su Estado miembro de origen y de su Estado miembro de acogida
antes de hacerla efectiva. Las autoridades competentes del Estado miem-
bro de origen de la sociedad de gestion actualizaran la informacion
incluida en el certificado a que se refiere el apartado 2 e informara a
las autoridades competentes del Estado miembro de acogida de la so-
ciedad de gestion siempre que haya una modificacion del alcance de la
autorizacion de la sociedad de gestion o de los pormenores relativos a
cualquier restriccion respecto de los tipos de OICVM que la sociedad de
gestion esta autorizada a gestionar.

5. A fin de asegurar la armonizacion coherente del presente articulo,
la AEVM podra elaborar proyectos de normas técnicas de regulacion
para especificar la informacién que se ha de notificar de conformidad
con los apartados 1, 2 y 4.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar las normas técnicas
de regulacion a que se refiere el parrafo primero de conformidad con los
articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n® 1095/2010.

A fin de asegurar unas condiciones uniformes de aplicacion del presente
articulo, la AEVM podra elaborar proyectos de normas técnicas de
ejecucion para establecer modelos de formularios, plantillas y procedi-
mientos para la transmision de informacion de conformidad con los
apartados 2 y 4.

Se confieren competencias a la Comision para adoptar las normas téc-
nicas de ejecucion a que se refiere el parrafo tercero de conformidad con
el articulo 15 del Reglamento (UE) n° 1095/2010.
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Articulo 19

1. Una sociedad de gestion que ejerce la actividad de gestion de
carteras colectivas a escala transfronteriza mediante el establecimiento
de una sucursal o en el marco de la libre prestacion de servicios debera
cumplir las normas del Estado miembro de origen de la sociedad de
gestion relativas a la organizacion de tal sociedad, incluidas las dispo-
siciones relativas a la delegacion, los procedimientos de gestion de
riesgos, las normas prudenciales y la supervision, los procedimientos
contemplados en el articulo 12 y los requisitos de informacion de la
sociedad de gestion. Estas normas no seran mas estrictas que las aplica-
bles a las sociedades de gestion que desarrollan sus actividades unica-
mente en su Estado miembro de origen.

2. Las autoridades competentes del Estado miembro de origen de la
sociedad de gestion seran responsables de supervisar el cumplimiento de
lo dispuesto en el apartado 1.

3. Una sociedad de gestion que ejerce la actividad de gestion de
carteras colectivas a escala transfronteriza mediante el establecimiento
de una sucursal o conforme a la libre prestacion de servicios debera
cumplir las normas del Estado miembro de origen del OICVM relativas
a la constitucion y al funcionamiento del OICVM, en particular, las
normas aplicables a:

a) la constitucion y la autorizacion del OICVM;

b) la emision y el reembolso de las participaciones y acciones;

¢) las politicas y los limites en materia de inversion, incluido el calculo
del riesgo global y del apalancamiento;

d) las restricciones relativas a la obtencion y concesion de préstamos y
a las ventas al descubierto;

e) la evaluacion de los activos y la contabilidad de los OICVM;

f) el célculo del precio de emisién o de reembolso y a los errores en el
calculo del valor de inventario neto y a la correspondiente indem-
nizacion de los inversores;

g) la distribucion o la reinversion de los rendimientos;

h) los requisitos de los OICVM en materia de divulgacion e informa-
cion, en particular el folleto, los datos fundamentales para el inver-
sor y los informes periddicos;

i) las disposiciones previstas para la comercializacion;

j) la relacion con los participes;

k) la fusion y la reestructuracion de los OICVM;

1) el saneamiento y la liquidacién de los OICVM;

m) si procede, el contenido del registro de participes;

n) tasas por licencias y supervision relativas a los OICVM, y

0) el ejercicio del derecho de voto de los participes y de otros derechos
de los participes relacionados con las letras a) a m).

4.  La sociedad de gestion cumplira las obligaciones establecidas en el
reglamento del fondo o los documentos constitutivos, asi como las
obligaciones establecidas en el folleto, que seran coherentes con la
legislacion aplicable, tal como se establece en los apartados 1 y 3.
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5. Las autoridades competentes del Estado miembro de origen del
OICVM seran responsables de supervisar el cumplimiento de lo dis-
puesto en los apartados 3 y 4.

6. La sociedad de gestion decidird y sera responsable de adoptar y
aplicar todas las disposiciones y decisiones organizativas necesarias para
garantizar el cumplimiento de las normas relativas a la constitucion y el
funcionamiento del OICVM vy las obligaciones establecidas en el regla-
mento del fondo o en los documentos constitutivos, asi como las obli-
gaciones establecidas en el folleto.

7. Las autoridades competentes del Estado miembro de origen de la
sociedad de gestion seran responsables de supervisar la adecuacion de
las disposiciones y la organizacion de la sociedad a fin de que esta esté
en condiciones de cumplir las obligaciones y las normas relativas a la
constitucion y el funcionamiento de todos los OICVM que gestiona.

8. Los Estados miembros garantizaran que ninguna sociedad de ges-
tiéon autorizada en un Estado miembro esté sujeta a requisito adicional
alguno en el Estado miembro de origen del OICVM por lo que respecta
a las cuestiones cubiertas por la presente Directiva, excepto en los casos
expresamente mencionados en la misma.

Articulo 20

1. Sin perjuicio del articulo 5, una sociedad de gestion que solicite
gestionar un OICVM establecido en otro Estado miembro facilitara a las
autoridades competentes del Estado miembro de origen del OICVM la
siguiente documentacion:

a) el contrato escrito con el depositario a que se refiere el articulo 22,
apartado 2;

b) informacion sobre las modalidades de delegacion en relacion con las
funciones de gestion de la inversion y administracion a que se refiere
el anexo II.

Si una sociedad de gestion ya gestiona otro OICVM del mismo tipo en
el Estado miembro de origen del OICVM, sera suficiente la referencia a
la documentacion ya facilitada.

2. En la medida en que sea necesario para garantizar el cumplimiento
de las normas de las que sean responsables, las autoridades competentes
del Estado miembro de origen del OICVM podran solicitar a las auto-
ridades competentes del Estado miembro de origen de la sociedad de
gestion precisiones e informacion acerca de la documentacion a que se
refiere el apartado 1 y, sobre la base del certificado a que se refieren los
articulos 17 y 18, acerca de si el tipo de OICVM para que el se solicita
autorizacion entra dentro del ambito de la autorizacién otorgada a la
sociedad de gestion. Si procede, las autoridades competentes del Estado
miembro de origen de la sociedad de gestion emitiran su dictamen en el
plazo de diez dias habiles a contar desde la presentacion de la solicitud
inicial.
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3. Las autoridades competentes del Estado miembro de origen del
OICVM podran rechazar la solicitud de la sociedad de gestion Unica-
mente si:

a) la sociedad de gestion no respeta las normas que inciden en el
ambito de competencias de aquellas de conformidad con el arti-
culo 19;

b) la sociedad de gestion no esta autorizada por las autoridades com-
petentes de su Estado miembro de origen a gestionar OICVM del
tipo para el que solicita la autorizacion, o

¢) la sociedad de gestion no ha facilitado la documentacion a que se
refiere el apartado 1.

Antes de rechazar una solicitud, las autoridades competentes del Estado
miembro de origen del OICVM consultardn a las autoridades compe-
tentes del Estado miembro de origen de la sociedad de gestion.

4. La sociedad de gestion notificard a las autoridades competentes del
Estado miembro de origen del OICVM cualquier modificacion sustan-
cial posterior de la documentacion a que se refiere el apartado 1.

5. A fin de asegurar la armonizacion coherente del presente articulo,
la AEVM podra elaborar proyectos de normas técnicas de regulacion
para determinar la informacion que se ha de proporcionar a las autori-
dades competentes en la solicitud de autorizacion para la gestion de un
OICVM establecido en otro Estado miembro.

La Comisioén podra adoptar las normas técnicas de regulacion a que se
refiere el parrafo primero de conformidad con el procedimiento estable-
cido en los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n® 1095/2010.

A fin de asegurar unas condiciones de aplicacion uniformes del presente
articulo, la AEVM podra elaborar proyectos de normas técnicas de
ejecucion para establecer formularios estandar, plantillas y procedimien-
tos para la comunicacion de dicha informacion.

Se confieren competencias a la Comision para adoptar las normas téc-
nicas de ejecucion a que se refiere el parrafo tercero de conformidad con
el articulo 15 del Reglamento (UE) n° 1095/2010.

Articulo 21

1.  Los Estados miembros de acogida de sociedades de gestion podran
exigir, con fines estadisticos, que sus autoridades competentes sean
informadas periddicamente por las sociedades de gestion que cuenten
con sucursales en su territorio sobre las actividades que hayan ejercido
en esos Estados miembros.

2. Los Estados miembros de acogida de sociedades de gestion podran
exigir a las sociedades de gestion que desarrollen actividades en su
territorio mediante el establecimiento de una sucursal o en régimen de
libre prestacion de servicios la informacion necesaria para controlar el
cumplimiento de las normas que se hallen bajo la responsabilidad del
Estado miembro de acogida de la sociedad de gestion y se apliquen a
dichas sociedades.

Tal exigencia no podra ser mas rigurosa que la que el mismo Estado
miembro imponga, para controlar el cumplimiento de esas mismas nor-
mas, a las sociedades de gestion autorizadas en dicho Estado miembro.
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Las sociedades de gestion garantizaran que los procedimientos y dispo-
siciones a que se refiere el articulo 15 permitan que las autoridades
competentes del Estado miembro de origen del OICVM obtengan di-
rectamente de la sociedad de gestion la informacion arriba mencionada.

3. Cuando las autoridades competentes del Estado miembro de aco-
gida de una sociedad de gestion que posee una sucursal o presta servi-
cios en su territorio comprueben que la citada sociedad no cumple una
de las normas que se hallen bajo la responsabilidad de dichas autorida-
des, exigiran a la sociedad de gestion de que se trate que ponga fin a tal
incumplimiento e informaran a las autoridades competentes del Estado
miembro de origen de la sociedad de gestion.

4. Si la sociedad de gestion en cuestion se niega a facilitar a su
Estado miembro de acogida la informacién que sea de la competencia
de este 0 no adopta las medidas oportunas para poner fin al incum-
plimiento a que se refiere el apartado 3, las autoridades competentes del
Estado miembro de acogida de la sociedad de gestion informaran de ello
a las autoridades competentes del Estado miembro de origen de dicha
sociedad. Las autoridades competentes del Estado miembro de origen de
la sociedad de gestion tomaran, en el plazo mas breve posible, todas las
medidas necesarias para que la sociedad de gestion en cuestion facilite
la informacion solicitada por el Estado miembro de acogida de dicha
sociedad en virtud del apartado 2 o ponga fin al incumplimiento. Las
autoridades competentes del Estado miembro de acogida de la sociedad
de gestion deberan ser informadas de la naturaleza de las medidas
adoptadas.

5. Si, a pesar de las medidas adoptadas por las autoridades compe-
tentes de su Estado miembro de origen, o debido a que estas medidas
resultan inadecuadas o no estan previstas en dicho Estado miembro, la
sociedad de gestion sigue negandose a facilitar la informacion solicitada
por su Estado miembro de acogida en virtud del apartado 2, o contintia
violando las disposiciones legales o reglamentarias contempladas en ese
mismo apartado que estén vigentes en su Estado miembro de acogida,
las autoridades competentes del Estado miembro de acogida podran
actuar de una de las siguientes maneras:

a) tras informar a las autoridades competentes del Estado miembro de
origen de la sociedad de gestion, tomar las medidas oportunas, in-
cluidas las previstas en los articulos 98 y 99, a fin de evitar nuevas
irregularidades o sancionarlas y, en la medida en que sea necesario,
prohibir a la sociedad de gestion iniciar nuevas operaciones en su
territorio. Los Estados miembros velaran por que puedan notificarse
en su territorio a las sociedades de gestion los documentos legales
necesarios para la ejecucion de tales medidas. Si el servicio prestado
en el Estado miembro de acogida de la sociedad de gestion consiste
en la gestion de un OICVM, el Estado miembro de acogida de la
sociedad de gestion podra pedir a la sociedad que cese la gestion de
dicho OICVM, o bien

b) si consideran que las autoridades competentes del Estado miembro
de origen de la sociedad de gestion no han actuado correctamente,
sefialar el caso a la atencion de la AEVM, que podra actuar de
conformidad con las facultades que le confiere el articulo 19 del
Reglamento (UE) n° 1095/2010.
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6. Toda medida adoptada en virtud de los apartados 4 o 5 que
implique medidas o sanciones debera ser debidamente motivada y co-
municada a la sociedad de gestion afectada. Toda medida de este tipo
podra ser objeto de recurso judicial en el Estado miembro que la haya
adoptado.

7. Antes de aplicar el procedimiento previsto en los apartados 3, 4 o
5, las autoridades competentes del Estado miembro de acogida de la
sociedad de gestion podran, en casos de urgencia, adoptar las medidas
preventivas que consideren necesarias para proteger los intereses de los
inversores u otros destinatarios de los servicios. La Comision, la AEVM
y las autoridades competentes de los demas Estados miembros afectados
deberan ser informadas de dichas medidas a la mayor brevedad posible.

Previa consulta a las autoridades competentes de los Estados miembros
interesados, la Comision podra decidir que el Estado miembro de que se
trate modifique o anule tales medidas, sin perjuicio de las competencias
de la AEVM de conformidad con el articulo 17 del Reglamento (UE) n°
1095/2010.

8. Las autoridades competentes del Estado miembro de origen de la
sociedad de gestion consultaran a las autoridades competentes del Es-
tado miembro de origen del OICVM antes de retirar la autorizacion de
la sociedad de gestion. En dichos casos, las autoridades competentes del
Estado miembro de origen del OICVM tomaran las medidas oportunas
para salvaguardar los intereses de los inversores. Dichas medidas podran
incluir decisiones destinadas a evitar que la sociedad de gestion afectada
inicie nuevas operaciones en su territorio.

Cada dos afios, la Comision presentara un informe sobre estos casos.

9.  Los Estados miembros informaran a la AEVM y a la Comision del
nimero y la naturaleza de los casos en que denieguen un autorizacion
conforme al articulo 17 o una solicitud conforme al articulo 20, o hayan
adoptado medidas de acuerdo con lo previsto en el apartado 5 del
presente articulo.

Cada dos afos, la Comision presentara un informe sobre estos casos.

CAPITULO 1V
OBLIGACIONES DEL DEPOSITARIO

Articulo 22

1. La sociedad de inversion y, para cada uno de los fondos comunes
que gestione, la sociedad de gestion se aseguraran de que se designe un
unico depositario, de conformidad con el presente capitulo.

2. El nombramiento del depositario se materializard mediante un
contrato escrito.

Dicho contrato regulard, entre otras cosas, el flujo de informacion que
se considere necesario para permitir al depositario desempenar sus fun-
ciones para el OICVM para el que haya sido nombrado depositario, tal
como se establece en la presente Directiva y en otras disposiciones
legales, reglamentarias y administrativas aplicables.
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3. El depositario:

a) se asegurara de que la venta, la emision, la recompra, el reembolso y
la anulacion de las participaciones del OICVM se realizan de con-
formidad con la legislacion nacional aplicable y con el reglamento
del fondo o los documentos constitutivos;

b) se asegurara de que el valor de las participaciones del OICVM se
calcula de conformidad con la legislacion nacional aplicable y el
reglamento del fondo o los documentos constitutivos;

¢) ejecutara las instrucciones de la sociedad de gestion o la sociedad de
inversion, excepto si entran en conflicto con la legislacion nacional
aplicable o con el reglamento del fondo o los documentos constitu-
tivos;

d) se asegurara de que, en las operaciones relativas a los activos del
OICVM, se le entrega al OICVM el contravalor en los plazos al uso;

e) se asegurara de que los ingresos del OICVM reciban el destino que
establezca la legislacion nacional aplicable y el reglamento del fondo
o los documentos constitutivos.

4. El depositario garantizara que los flujos de tesoreria del OICVM
estén debidamente controlados y, en particular, que todos los pagos
efectuados por los inversores o en su nombre en el momento de la
suscripcion de participaciones en el OICVM se hayan recibido y que
todo el efectivo de los OICVM se haya consignado en cuentas de
tesoreria que:

a) estén abiertas a nombre del OICVM o de la sociedad de gestion que
acttie por cuenta del OICVM, o del depositario que actue por cuenta
del OICVM;

b) estén abiertas en una entidad de las contempladas en el articulo 18,
apartado 1, letras a), b) y c), de la Directiva 2006/73/CE de la
Comision (1), y

¢) se mantengan con arreglo a los principios establecidos en el arti-
culo 16 de la Directiva 2006/73/CE.

En caso de que las cuentas de tesoreria se abran a nombre del deposi-
tario que actie por cuenta del OICVM, no se consignara en dichas
cuentas el efectivo de la entidad a que se refiere el parrafo primero,
letra b), ni el efectivo del propio depositario.

5. Los activos del OICVM se confiaran al depositario para su depo-
sito del modo siguiente:

a) en relacion con los instrumentos financieros que se pueden tener en
custodia, el depositario:

i) tendra en custodia todos los instrumentos financieros que puedan
consignarse en una cuenta de instrumentos financieros abierta en
los libros del depositario y todos los instrumentos financieros que
puedan entregarse fisicamente al depositario,

(") Directiva 2006/73/CE de la Comision, de 10 de agosto de 2006, por la que se

aplica la Directiva 2004/39/CE del Parlamento Europeo y del Consejo en lo
relativo a los requisitos organizativos y las condiciones de funcionamiento de
las empresas de inversion, y términos definidos a efectos de dicha Directiva
(DO L 241 de 2.9.2006, p. 26).
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ii) garantizard que todos los instrumentos financieros que puedan
consignarse en una cuenta de instrumentos financieros abierta
en sus libros se consignen en los mismos en cuentas separadas,
de conformidad con los principios establecidos en el articulo 16
de la Directiva 2006/73/CE, abiertas a nombre del OICVM o la
sociedad de gestion que actiie por cuenta del OICVM, de modo
que se puedan identificar claramente como pertenecientes al
OICVM, de conformidad con la legislacion aplicable, en todo
momento;

b) en relacion con otros activos, el depositario:

1) comprobara la propiedad de los activos por parte del OICVM o la
sociedad de gestion que actie por cuenta de este, evaluando para
ello la informacion o los documentos facilitados por el OICVM o
la sociedad de gestion y, en su caso, elementos externos de
prueba,

ii) mantendra un registro actualizado de los activos que considere
que son propiedad del OICVM o la sociedad de gestion que actie
por cuenta de este.

6.  El depositario facilitara periodicamente a la sociedad de gestion o
la sociedad de inversion un inventario exhaustivo de todos los activos
del OICVM.

7. Los activos que el depositario tenga en custodia no seran reutili-
zados por cuenta propia por el depositario ni por ningin tercero en el
que se haya delegado la funcién de custodia. La reutilizacion incluye
toda operacion con activos en custodia, incluidas la transferencia, la
pignoracion, la venta o el préstamo, sin excluir otros tipos de trans-
accion.

Unicamente se permitira la reutilizacion de los activos que el depositario
tenga en custodia siempre y cuando:

a) la reutilizacion de los activos se ejecute por cuenta del OICVM;

b) el depositario ejecute las instrucciones de la sociedad de gestion por
cuenta del OICVM;

c¢) la reutilizacion se haga en beneficio del OICVM vy en interés de los
participes, y

d) la transaccion esté cubierta por garantias de alta calidad y liquidez
recibidas por el OICVM en virtud de un acuerdo de transferencia
con cambio de titularidad.

El valor de mercado de la garantia real ascendera, en todo momento,
como minimo al valor de mercado de los activos reutilizados mas una
prima.

8. Los Estados miembros velaran por que, en caso de insolvencia del
depositario y/o de cualquier tercero establecido en la Union en el que se
haya delegado la custodia de los activos del OICVM, los activos de un
OICVM mantenidos en custodia no puedan distribuirse a los acreedores
de dicho depositario y/o tercero, ni realizarse en beneficio de estos.
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Articulo 22 bis

1. El depositario no delegara en terceros las funciones a que se
refiere el articulo 22, apartados 3 y 4.

2. El depositario podra delegar en terceros las funciones a que se
refiere el articulo 22, apartado 5, siempre que:

a) no se deleguen dichas funciones con el fin de eludir el cumplimiento
de los requisitos establecidos por la presente Directiva;

b) el depositario pueda demostrar que hay una razon objetiva para la
delegacion;

c¢) el depositario haya actuado con toda la competencia, atencion y
diligencia debidas en la seleccion y el nombramiento de todo tercero
en que tiene intencion de delegar parte de sus funciones, y siga
actuando con toda la competencia, atencion y diligencia debidas en
la revision periddica y la supervision permanente de todo tercero en
que haya delegado parte de sus funciones y de las disposiciones del
tercero con respecto a las funciones que se hayan delegado en él.

3. El depositario tnicamente podra delegar las funciones a que se
refiere el articulo 22, apartado 5, en un tercero siempre y cuando dicho
tercero, en todo momento durante el desempefio de las funciones que le
hayan sido delegadas:

a) cuente con estructuras y conocimientos practicos adecuados y pro-
porcionados a la naturaleza y complejidad de los activos del
OICVM, o la sociedad de gestion que actie por cuenta del OICVM,
que se le hayan confiado;

b) en relacion con las funciones de custodia a que se refiere el arti-
culo 22, apartado 5, letra a), esté sujeto a:

i) una regulacion y supervision prudenciales efectivas, incluido un
capital minimo obligatorio,

ii) auditorias externas periodicas que permitan comprobar que los
instrumentos financieros estan en su posesion;

¢) separe los activos de los clientes del depositario de los suyos propios
y de los activos del depositario, de modo que se puedan identificar
claramente en todo momento como pertenecientes a los clientes de
un depositario concreto;

d) adopte todas las medidas necesarias para garantizar que, en caso de
insolvencia del tercero, los activos de un OICVM que dicho tercero
mantenga en custodia no puedan distribuirse entre los acreedores del
tercero, ni realizarse en beneficio de estos, y

e) respete las obligaciones y prohibiciones generales contempladas en
el articulo 22, apartados 2, 5y 7, y en el articulo 25.

No obstante lo dispuesto en el parrafo primero, letra b), inciso i),
cuando la legislacion de un tercer pais exija que ciertos instrumentos
financieros sean mantenidos en custodia por una entidad local y no haya
entidades locales que satisfagan los requisitos de delegacion previstos en
dicha letra, el depositario podra delegar sus funciones en esa entidad
local solo en la medida que lo exija la ley del tercer pais y inicamente
mientras no existan entidades locales que satisfagan los requisitos de
delegacion, cumpliendo las siguientes condiciones:
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a) que los inversores del OICVM correspondiente sean debidamente
informados, antes de realizar la inversion, de que dicha delegacion
se requiere debido a las obligaciones juridicas impuestas en la legis-
lacion del tercer pais, y de las circunstancias que la justifican, asi
como de los riesgos que entrafia dicha delegacion;

b) que la sociedad de inversion o la sociedad de gestion que actie por
cuenta del OICVM encargue al depositario que delegue la custodia
de dichos instrumentos financieros en tal entidad local.

El tercero podra, a su vez, subdelegar dichas funciones, siempre que se
cumplan las mismas condiciones. En tal caso, se aplicara mutatis mu-
tandis el articulo 24, apartado 2, a las partes pertinentes.

4. A efectos del presente articulo, la prestacion de servicios a tenor
de la Directiva 98/26/CE del Parlamento Europeo y del Consejo (') por
los sistemas de liquidacion de valores designados a los efectos de la
mencionada Directiva, o la prestacion de servicios similares por parte de
sistemas de liquidacion de valores de terceros paises no se consideraran
delegacion de sus funciones de custodia.

Articulo 23

1. El depositario debera, bien tener su domicilio social en el Estado
miembro de origen del OICVM, bien establecerse en él.

2. El depositario sera:
a) el banco central nacional;

b) una entidad de crédito autorizada de conformidad con la Directiva
2013/36/UE, u

c) otra entidad con personalidad juridica autorizada por la autoridad
competente prevista en la legislacion del Estado miembro para llevar
a cabo actividades de depositario con arreglo a la presente Directiva,
que esté sujeta a requisitos de adecuacion del capital no inferiores a
los requisitos calculados conforme al método escogido con arreglo al
articulo 315 o al articulo 317 del Reglamento (UE) n® 575/2013 del
Parlamento Europeo y del Consejo (%), y tenga fondos propios de
cuantia no inferior a la cuantia del capital inicial de conformidad con
el articulo 28, apartado 2, de la Directiva 2013/36/UE.

La entidad con personalidad juridica a que se refiere la letra c) del
parrafo primero, estara sujeta a regulacion prudencial y supervision
permanente, y satisfara los siguientes requisitos minimos:

a) debera poseer la infraestructura necesaria para custodiar instrumentos
financieros que puedan consignarse en una cuenta de instrumentos
financieros abierta en los libros del depositario;

(") Directiva 98/26/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 19 de mayo de
1998, sobre la firmeza de la liquidacién en los sistemas de pagos y de
liquidacion de valores (DO L 166 de 11.6.1998, p. 45).

(® Reglamento (UE) n® 575/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo, de
26 de junio de 2013, sobre los requisitos prudenciales de las entidades de
crédito y las empresas de inversion, y por el que se modifica el Reglamento
(UE) n°® 648/2012 (DO L 176 de 27.6.2013, p. 1).
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b) establecera politicas y procedimientos adecuados y suficientes para
garantizar que tanto ella como sus directores y empleados cumplan
las obligaciones que les impone la presente Directiva,

¢) dispondra de procedimientos administrativos y contables soélidos,
mecanismos de control interno, técnicas eficaces de valoracion del
riesgo y mecanismos eficaces de control y salvaguardia de sus sis-
temas informaticos;

d) mantendra y aplicara procedimientos administrativos y de organiza-
cion eficaces con vistas a adoptar todas las medidas razonables
destinadas a impedir los conflictos de interés;

e) se encargara de que se lleven registros de todos los servicios, acti-
vidades y operaciones que realice, que seran suficientes para permitir
que la autoridad competente cumpla sus funciones de supervision y
realice las acciones de ejecucion previstas en la presente Directiva;

f) adoptara medidas razonables para garantizar la continuidad y la re-
gularidad de la realizacién de sus funciones de depositario mediante
el empleo de sistemas, recursos y procedimientos adecuados y pro-
porcionados, inclusive para llevar a cabo sus actividades de deposi-
tario;

g) todos los miembros de su organo de direccion y altos directivos
poseeran en todo momento la honorabilidad oportuna, asi como
conocimientos, competencias y experiencia suficientes;

h) su o6rgano de direccion poseerda colectivamente los conocimientos,
competencias y experiencia suficientes para poder entender las acti-
vidades del depositario, incluidos los principales riesgos;

i) todos los miembros su organo de direccion y altos directivos actua-
ran con honradez e integridad.

3. Los Estados miembros determinaran cuales de las categorias de
entidades a que se refiere el apartado 2, parrafo primero, seran aptas
para ejercer como depositarios.

4. Las sociedades de inversion o las sociedades de gestion, por
cuenta de los OICVM que gestionan, que, antes del 18 de marzo de
2016, hayan designado como depositario a una entidad que no retina los
requisitos establecidos en el apartado 2, designaran a un depositario que
retna tales requisitos antes del 18 de marzo de 2018.

Articulo 24

1. Los Estados miembros velaran por que el depositario responda
ante el OICVM vy los participes del OICVM de la pérdida, por parte
del mismo o de un tercero en quien se haya delegado la funcién de
custodia, de los instrumentos financieros custodiados con arreglo al
articulo 22, apartado 5, letra a).

En caso de pérdida de los instrumentos financieros custodiados, los
Estados miembros velaran por que el depositario restituya sin demora
indebida al OICVM o la sociedad de gestion que actiie por cuenta del
OICVM un instrumento financiero de idénticas caracteristicas, o bien la
cuantia correspondiente. El depositario no sera responsable si puede
probar que la pérdida se ha producido como resultado de un aconteci-
miento externo que escape a un control razonable y cuyas consecuencias
hubieran sido inevitables a pesar de todos los esfuerzos por evitarlas.
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Los Estados miembros velaran por que el depositario responda también
ante el OICVM vy los inversores del OICVM, de cualquier otra pérdida
sufrida por estos como consecuencia de negligencia o incumplimiento
intencionado de las obligaciones que le incumban en virtud de la pre-
sente Directiva.

2. La responsabilidad del depositario contemplada en el apartado 1
no se vera afectada por ninguna delegacion de funciones a que se refiere
el articulo 22 bis.

3. La responsabilidad del depositario a que se refiere el apartado 1 no
podra excluirse o limitarse por acuerdo.

4. Todo acuerdo que contravenga el apartado 3 sera nulo.

5. Los participes del OICVM podran reclamar la responsabilidad del
depositario directamente o indirectamente a través de la sociedad de
gestion o la sociedad de inversion siempre que esto no dé lugar a
una doble reparacion ni a una desigualdad de trato de los participes.

Articulo 25

1.  Una misma sociedad no podra ser al mismo tiempo sociedad de
gestion y depositario. Una misma sociedad no podra ser al mismo
tiempo sociedad de inversion y depositario.

2. La sociedad de gestion y el depositario, en el ejercicio de sus
funciones respectivas, actuaran honesta, equitativa y profesionalmente,
con independencia y unicamente en el interés del OICVM vy de los
inversores del OICVM. La sociedad de gestion y el depositario, en el
ejercicio de sus funciones respectivas, actuaran honesta, equitativa y
profesionalmente, con independencia y unicamente en el interés de los
inversores del OICVM.

Los depositarios no realizaran actividades que afecten al OICVM, o a la
sociedad de gestion que actiie por cuenta del OICVM, que puedan
generar conflictos de intereses entre el OICVM, los inversores del
OICVM, la sociedad de gestion y el propio depositario, salvo si este
ultimo diferencia funcional y jerarquicamente el ejercicio de su tarea de
depositario de sus restantes otras tareas que puedan ser fuente de con-
flicto, y si los posibles conflictos de intereses estan adecuadamente
identificados, gestionados y controlados, y se han dado a conocer a
los inversores del OICVM.

Articulo 26

1. La legislacion o el reglamento del fondo de inversion definiran las
condiciones de sustitucion de la sociedad de gestion y del depositario y
preveran normas que permitan garantizar la proteccion de los participes
en el supuesto de tal sustitucion.

2. La legislacion o los documentos constitutivos de la sociedad de
inversion definiran las condiciones de sustitucion de la sociedad de
gestion y del depositario y preveran normas que permitan garantizar
la proteccion de los participes en el supuesto de tal sustitucion.
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Articulo 26 bis

El depositario pondrd a disposicion de las autoridades competentes,
cuando estas asi lo soliciten, toda la informacién que haya obtenido
en el desempefio de sus deberes y que pueda ser necesaria para sus
autoridades competentes o las autoridades competentes del OICVM o la
sociedad de gestion.

Si las autoridades competentes del OICVM y de la sociedad de gestion
son distintas de las del depositario, las autoridades competentes del
depositario compartiran sin demora la informacién recibida con las
autoridades competentes del OICVM y de la sociedad de gestion.

Articulo 26 ter

La Comision estara facultada para adoptar, mediante actos delegados, de
conformidad con el articulo 112 bis:

a) los elementos concretos que deberan figurar en el contrato escrito a
que se refiere el articulo 22, apartado 2;

b) las condiciones para desempefiar las funciones de depositario de
conformidad con el articulo 22, apartados 3, 4 y 5, en particular:

i) los tipos de instrumento financiero que deban incluirse en el
ambito de las obligaciones de custodia del depositario, de con-
formidad con el articulo 22, apartado 5, letra a),

ii) las condiciones en las que el depositario pueda ejercer sus obli-
gaciones de custodia en relacion con instrumentos financieros
registrados en un depositario central,

iii) las condiciones en las que el depositario deba tener en deposito
los instrumentos financieros emitidos en forma nominativa y
registrados ante un emisor o un registrador, de conformidad
con el articulo 22, apartado 5, letra b);

c) las obligaciones de diligencia del depositario previstas en el arti-
culo 22 bis, apartado 2, letra c);

d) la obligacion de separacion prevista en el articulo 22 bis, apartado 3,
letra c);

e) las medidas que deban adoptar terceros en virtud del articulo 22 bis,
apartado 3, letra d);

f) las condiciones y circunstancias en que los instrumentos financieros
custodiados se consideraran perdidos a efectos del articulo 24;

g) qué se considerara acontecimiento externo que escapa a un control
razonable y cuyas consecuencias hubieran sido inevitables a pesar de
todos los esfuerzos por evitarlas, de conformidad con el apartado 24,
apartado 1;

h) las condiciones para el cumplimiento del requisito de independencia
previstas en el articulo 25, apartado 2.
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CAPITULO V
OBLIGACIONES RELATIVAS A LAS SOCIEDADES DE INVERSION

SECCION 1

Condiciones de acceso a la actividad

Articulo 27

El acceso a la actividad de las sociedades de inversion estard sujeto a la
autorizacion previa de las autoridades competentes del Estado miembro
de origen de la sociedad de inversion.

Los Estados miembros determinardn la forma juridica que deben adoptar
las sociedades de inversion.

El domicilio social de la sociedad de inversion estara situado en su
Estado miembro de origen.

Articulo 28

La sociedad de inversion no podra desarrollar actividades diferentes a
las previstas en el articulo 1, apartado 2.

Articulo 29

1. Sin perjuicio de otras condiciones generales establecidas por la
normativa nacional, las autoridades competentes del Estado miembro
de origen de la sociedad de inversion no concederan autorizacion a
una sociedad de inversion que no haya designado una sociedad de
gestion, salvo que la sociedad de inversion posea un capital inicial
minimo de 300 000 EUR.

Ademas, cuando una sociedad de inversion no haya designado una
sociedad de gestion autorizada con arreglo a la presente Directiva, de-
beran satisfacerse las siguientes condiciones:

a) la autorizacion solo se concedera si la solicitud de autorizacion va
acompafiada de un programa de operaciones en el que se especifi-
que, como minimo, la estructura organizativa de la sociedad de
inversion;

b) los directivos de la sociedad de inversion deberan tener la oportuna
honorabilidad y experiencia en relacion, asimismo, con el tipo de
actividad que ejerza la sociedad de inversion y, con este fin, los
nombres de dichos directivos y de cualquier persona que les suceda
en sus funciones deberan comunicarse inmediatamente a las autori-
dades competentes; la orientaciéon de la actividad de la sociedad de
inversion debera ser determinada por un minimo de dos personas que
cumplan estas condiciones; se entendera por «directivos» las perso-
nas que, con arreglo a la legislacion o a los documentos constituti-
vos, representan a la sociedad de inversion o determinan efectiva-
mente la actividad de la sociedad, y

¢) cuando existan vinculos estrechos entre la sociedad de inversion y
otras personas fisicas o juridicas, las autoridades competentes solo
concederan autorizacion si dichos vinculos estrechos no impiden el
ejercicio efectivo de sus funciones de supervision.
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Las autoridades competentes del Estado miembro de origen de la so-
ciedad de inversion denegaran también la autorizacion si las disposicio-
nes legales, reglamentarias o administrativas de un tercer pais por las
que se rijan una o varias personas fisicas o juridicas con las que la
sociedad de inversion mantenga vinculos estrechos, o las dificultades
que suponga la aplicacion de dichas disposiciones, impiden el ejercicio
efectivo de sus funciones de supervision.

Las autoridades competentes de su Estado miembro de origen exigiran a
las sociedades de inversion que les faciliten la informacion que necesi-
ten.

2. En caso de que la sociedad de inversion no haya designado una
sociedad de gestion, la sociedad de inversion sera informada, en el plazo
de seis meses a contar desde la presentacion de una solicitud completa,
de si se ha concedido o no la autorizacion. Toda denegacion de auto-
rizacion deberd motivarse.

3. La sociedad de inversion podra iniciar su actividad en cuanto se
haya concedido la autorizacion.

4.  Las autoridades competentes del Estado miembro de origen de una
sociedad de inversion sujeta a lo dispuesto en la presente Directiva solo
podran retirarle la autorizacion otorgada cuando dicha sociedad:

a) no haga uso de la autorizacion en un plazo de 12 meses, renuncie a
esta expresamente o haya cesado en la actividad a que se refiere la
presente Directiva mas de seis meses antes, a menos que en el
correspondiente Estado miembro existan disposiciones que establez-
can la caducidad de la autorizacion en estos supuestos;

b) haya obtenido la autorizacion valiéndose de declaraciones falsas o de
cualquier otro medio irregular;

¢) deje de reunir las condiciones a las que estaba supeditada la conce-
sion de autorizacion;

d) haya infringido de manera grave o sistematica las disposiciones
adoptadas en cumplimiento de la presente Directiva, o

e) incurra en alguno de los supuestos en los que la normativa nacional
disponga la retirada de la autorizacion.

5. A fin de asegurar la armonizacion coherente de la presente Direc-
tiva, la AEVM podra elaborar proyectos de normas técnicas de regula-
cion para especificar:

a) la informacién que se ha de proporcionar a las autoridades compe-
tentes en la solicitud para la autorizacion de la sociedad de inversion,
incluido el programa de actividades, y

b) los obstaculos que podrian impedir el ejercicio efectivo de las fun-
ciones de supervision de la autoridad competente a los efectos del
apartado 1, letra c).

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar las normas técnicas
de regulacion a que se refiere el parrafo primero de conformidad con los
articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n® 1095/2010.
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6. A fin de asegurar condiciones uniformes de aplicacion del presente
articulo, la AEVM podra elaborar proyectos de normas técnicas de
ejecucion para establecer modelos de formularios, plantillas y procedi-
mientos para el suministro de la informacion mencionada en el apartado
5, pérrafo primero, letra a).

Se confieren competencias a la Comision para adoptar las normas téc-
nicas de ejecucion a que se refiere el parrafo primero de conformidad
con el articulo 15 del Reglamento (UE) n° 1095/2010.

SECCION 2

Condiciones de ejercicio de la actividad

Articulo 30

Los articulos 13 a 14 fer se aplicaran, mutatis mutandis, a las socieda-
des de inversion que no hayan designado una sociedad de gestion
autorizada con arreglo a la presente Directiva.

A efectos de la aplicacion de los articulos a que se refiere el parrafo
primero, el término «sociedad de gestion» se leera «sociedad de inver-
Si0M.

Las sociedades de inversion solo podran gestionar activos de su propia
cartera y no podran en ningin caso recibir mandato para gestionar
activos en nombre de terceros.

Articulo 31

El Estado miembro de origen de la sociedad de inversion establecera las
normas prudenciales que deberan observar en todo momento las socie-
dades de inversion que no hayan designado una sociedad de gestion
autorizada con arreglo a la presente Directiva.

Las autoridades competentes del Estado miembro de origen de la so-
ciedad de inversion exigiran en particular, atendiendo asimismo a la
naturaleza de esta, que la sociedad cuente con una buena organizacion
administrativa y contable, con mecanismos de control y seguridad para
el tratamiento electronico de datos, asi como con procedimientos de
control interno adecuados, incluidas, en especial, normas que regulen
las transacciones personales de sus empleados o la tenencia o gestion de
inversiones en instrumentos financieros con objeto de invertir el capital
inicial, a fin de garantizar, como minimo, que cada transaccion relacio-
nada con la sociedad pueda reconstruirse con arreglo a su origen, las
partes que intervengan, su naturaleza y el tiempo y lugar en que se haya
realizado y que los activos de la sociedad de inversion se inviertan con
arreglo a los documentos constitutivos y a las disposiciones legales
vigentes.
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CAPITULO VI
FUSIONES DE OICVM

SECCION 1

Principio, autorizacion y aprobacion

Articulo 37

A efectos del presente capitulo, se entenderdn incluidos en el OICVM
sus compartimentos de inversion.

Articulo 38

1.  Los Estados miembros permitiran, en las condiciones establecidas
en el presente capitulo y con independencia de la forma que revistan los
OICVM a tenor de lo dispuesto en el articulo 1, apartado 3, las fusiones
transfronterizas y nacionales definidas en el articulo 2, apartado 1, letras
q) y 1), de conformidad con una o varias de las técnicas de fusion
previstas en el articulo 2, apartado 1, letra p).

2. Las técnicas de fusion utilizadas en las fusiones transfronterizas
definidas con arreglo al articulo 2, apartado 1, letra q), deberan estar
previstas en la legislacion del Estado miembro de origen de los OICVM
fusionados.

Las técnicas de fusion utilizadas en las fusiones nacionales definidas
con arreglo al articulo 2, apartado 1, letra r), deberan estar previstas en
la legislacion del Estado miembro en que estén establecidos los
OICVM.

Articulo 39

1. Las operaciones de fusion estaran sujetas a la autorizacion previa
de las autoridades competentes del Estado miembro de origen del
OICVM fusionado.

2. El OICVM fusionado facilitara a las autoridades competentes de
su Estado miembro de origen la siguiente informacion:

a) el proyecto comun de la fusion prevista, debidamente aprobado por
el OICVM fusionado y el OICVM beneficiario;

b) una version actualizada del folleto y los datos fundamentales para el
inversor del OICVM beneficiario, a que se refiere el articulo 78, si
este esta establecido en otro Estado miembro;

¢) una declaracion realizada por cada uno de los depositarios del
OICVM fusionado y del OICVM beneficiario en la que confirmen
haber verificado, con arreglo al articulo 41, la conformidad de los
elementos que se mencionan en el articulo 40, apartado 1, letras a),
f) y g), con los requisitos de la presente Directiva y los reglamentos
de los fondos o con los documentos constitutivos de los respectivos
OICVM, y

d) la informacion sobre la fusion prevista que el OICVM fusionado y el
OICVM beneficiario piensan facilitar a sus participes respectivos.
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Esta informacion se facilitara de modo que tanto las autoridades com-
petentes del Estado miembro de origen del OICVM fusionado como las
autoridades competentes del Estado miembro de origen del OICVM
beneficiario puedan leerla, en la lengua oficial o en una de las lenguas
oficiales de este o estos Estados miembros, o en una lengua admitida
por las autoridades competentes correspondientes.

3. Cuando el expediente esté completo, las autoridades competentes
del Estado miembro de origen del OICVM fusionado transmitiran in-
mediatamente copias de la informacion a que se refiere el apartado 2 a
las autoridades competentes del Estado miembro de origen del OICVM
beneficiario. Las autoridades competentes del Estado miembro de origen
del OICVM fusionado y las autoridades competentes del Estado miem-
bro de origen del OICVM beneficiario analizaran, respectivamente, la
posible incidencia de la fusién prevista en los participes del OICVM
fusionado y del OICVM beneficiario a fin de evaluar si se ha propor-
cionado informacioén adecuada a los participes.

Si lo consideran necesario, las autoridades competentes del Estado
miembro de origen del OICVM fusionado podran exigir, por escrito,
que se aclare la informacién destinada a los participes del mismo.

Si lo consideran necesario, las autoridades competentes del Estado
miembro de origen del OICVM beneficiario podran exigir, por escrito
y dentro de los 15 dias habiles siguientes a la recepcion de las copias de
toda la informacion a que se refiere el apartado 2, que el OICVM
beneficiario modifique la informacién destinada a los participes del
mismo.

En tal caso, las autoridades competentes del Estado miembro de origen
del OICVM beneficiario manifestaran su falta de satisfaccion a las
autoridades competentes del Estado miembro de origen del OICVM
fusionado. Informaran a las autoridades competentes del Estado miem-
bro de origen del OICVM fusionado de si estan satisfechas con la
informacion modificada que se ha de proporcionar a los participes del
OICVM beneficiario, en un plazo de veinte dias habiles a partir de la
notificacion.

4. Las autoridades competentes del Estado miembro de origen del
OICVM fusionado autorizaran la fusion prevista siempre que se cum-
plan las siguientes condiciones:

a) que la fusion prevista cumpla todos los requisitos previstos en los
articulos 39 a 42;

b) que el OICVM beneficiario haya sido objeto de notificacion, con
arreglo a lo dispuesto en el articulo 93, a efectos de la comerciali-
zacion de sus participaciones en todos aquellos Estados miembros en
los que el OICVM fusionado esté autorizado o haya sido objeto de
notificacion a efectos de la comercializacion de sus participaciones,
con arreglo al articulo 93, y

¢) que las autoridades competentes del Estado miembro de origen del
OICVM fusionado y del OICVM beneficiario consideren adecuada
la informaciéon que se prevea facilitar a los participes, o que no se
haya recibido ninguna indicacion en sentido contrario de las autori-
dades competentes del OICVM beneficiario, de conformidad con el
apartado 3, parrafo cuarto.

5. Si las autoridades competentes del Estado miembro de origen del
OICVM fusionado consideran que el expediente no estd completo, so-
licitaran informacion adicional en un plazo méaximo de diez dias habiles
a partir de la recepcion de la informacion a que se refiere el apartado 2.
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Las autoridades competentes del Estado miembro de origen del OICVM
fusionado informaran a este, en un plazo de veinte dias habiles a partir
de la presentacion del expediente completo con arreglo al apartado 2, de
si se ha autorizado o no la operacion de fusion.

Las autoridades competentes del Estado miembro de origen del OICVM
fusionado informaradn asimismo de su decision a las autoridades com-
petentes del Estado miembro de origen del OICVM beneficiario.

6. De conformidad con el articulo 57, apartado 1, parrafo segundo,
los Estados miembros podran conceder al OICVM beneficiario una
excepcion en relacion con los articulos 52 a 55.

Articulo 40

1.  Los Estados miembros exigiran que el OICVM fusionado y el
OICVM beneficiario elaboren un proyecto comtn de fusion.

El proyecto comin de fusion debera establecer los siguientes elementos:
a) identificacion del tipo de fusion y de los OICVM involucrados;
b) contexto y justificacion de la fusion prevista;

¢) incidencia previsible de la fusion prevista en los participes del
OICVM fusionado y del OICVM beneficiario;

d) criterios adoptados para la valoracion del patrimonio activo y, en su
caso, el pasivo en la fecha para calcular la ecuacion de canje a que
se refiere el articulo 47, apartado 1;

e) método de calculo de la ecuacion de canje;
f) fecha efectiva prevista de la fusion;

g) normas aplicables a la transferencia de activos y el canje de partici-
paciones, respectivamente, y

h) en caso de fusion de conformidad con el articulo 2, apartado 1, letra
p), inciso ii), y, si procede, con el articulo 2, apartado 1, letra p),
inciso iii), el reglamento o los documentos constitutivos del OICVM
beneficiario recientemente constituido.

Las autoridades competentes no exigiran que la informacion adicional
esté incluida en el proyecto comtn de fusion.

2. El OICVM fusionado y el OICVM beneficiario podran decidir la
inclusion de otros elementos en el proyecto comun de fusion.

SECCION 2

Control por parte de terceros, informacion a los participes y otros
derechos de los participes

Articulo 41

Los Estados miembros exigiran a los depositarios del OICVM fusionado
y del OICVM beneficiario que comprueben la conformidad de los ele-
mentos que se mencionan en el articulo 40, apartado 1, letras a), f) y g),
con los requisitos de la presente Directiva y con los reglamentos o los
documentos constitutivos de los respectivos OICVM.
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Articulo 42

1. La legislacién de los Estados miembros de origen del OICVM
fusionado establecera la validacion por un depositario o un auditor
independiente, autorizado con arreglo a lo dispuesto en la Directiva
2006/43/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 17 de mayo
de 2006, relativa a la auditoria legal de las cuentas anuales y de las
cuentas consolidadas ('), de los siguientes elementos:

a) los criterios adoptados para la valoracion del patrimonio activo y, en
su caso, el pasivo en la fecha para calcular la ecuacion de canje a
que se refiere el articulo 47, apartado 1;

b) en su caso, la compensacion en efectivo por participacion;

¢) el método de calculo de la ecuacion de canje, asi como la ecuacion
de canje real determinada en la fecha para el calculo de la ecuacion
de canje a que se refiere el articulo 47, apartado 1.

2. Los auditores legales del OICVM fusionado o el auditor legal del
OICVM beneficiario se consideraran independientes a efectos de lo
dispuesto en el apartado 1.

3. Se facilitard gratuitamente a los participes del OICVM fusionado y
del OICVM beneficiario que lo soliciten, asi como a sus respectivas
autoridades competentes, un ejemplar de los informes elaborados por el
auditor independiente o, en su caso, por el depositario.

Articulo 43

1.  Los Estados miembros exigiran a los OICVM fusionados y a los
OICVM beneficiarios que proporcionen a sus respectivos participes
informacion adecuada y exacta sobre la fusion prevista, a fin de permi-
tirles formarse un juicio fundado sobre la incidencia de la misma en sus
inversiones.

2. Dicha informacion solo se facilitard a los participes del OICVM
fusionado y del OICVM beneficiario una vez que las autoridades com-
petentes del Estado miembro de origen del OICVM fusionado hayan
autorizado la fusion prevista con arreglo a lo dispuesto en el articulo 39.

Dicha informacion se facilitara como minimo 30 dias antes de la ultima
fecha para realizar la recompra o el reembolso o, si procede, la conver-
sion, sin gasto adicional, de conformidad con el articulo 45, apartado 1.

3. La informacién que habrd de proporcionarse a los participes del
OICVM fusionado y del OICVM beneficiario comprendera datos ade-
cuados y exactos sobre la fusion prevista, a fin de permitirles formarse
un juicio fundado sobre la posible incidencia de la misma en sus in-
versiones y ejercer sus derechos con arreglo a lo dispuesto en los
articulos 44 y 45.

La referida informacion incluira lo siguiente:

a) contexto y justificacion de la fusion prevista;

(') DO L 157 de 9.6.2006, p. 87.
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b) posible incidencia de la fusion prevista en los participes, atendiendo
en particular, aunque no exclusivamente, a toda diferencia sustancial
por lo que respecta a la politica y estrategia de inversion, costes,
resultados previstos, informacion periddica, posible disminucion del
rendimiento y, en su caso, una advertencia clara a los inversores de
que su trato fiscal puede ser modificado tras la fusion;

¢) todo derecho especifico de los participes en relacion con la fusion
prevista, en particular, aunque no exclusivamente, el derecho a ob-
tener informacion suplementaria, el derecho a obtener, previa solici-
tud, un ejemplar del informe del auditor independiente o del depo-
sitario, y el derecho a solicitar la recompra o el reembolso de sus
participaciones o, si procede, su conversion, sin comision o gasto
alguno, seglin lo previsto en el articulo 45, apartado 1, asi como la
ultima fecha para ejercer este derecho;

d) aspectos procedimentales pertinentes y fecha efectiva prevista de la
fusion;

e) un ejemplar de los datos fundamentales para el inversor, contem-
plados en el articulo 78, del OICVM beneficiario.

4.  Siel OICVM fusionado o el OICVM beneficiario han sido objeto
de notificacion con arreglo a lo dispuesto en el articulo 93, la informa-
cion a que se refiere el apartado 3 se facilitara en la lengua oficial, o en
una de las lenguas oficiales, del Estado miembro de acogida del
OICVM en cuestion, o en una lengua admitida por sus autoridades
competentes. La traduccion se realizard bajo la responsabilidad del
OICVM que haya de proporcionar la informacion. Dicha traduccion
debera reproducir con fidelidad el tenor de la informacion original.

5. La Comision podra adoptar, mediante actos delegados »M4 de
conformidad con el articulo 112 bis «, medidas en las que se establez-
can de manera pormenorizada el contenido, la forma y el método a que
se refieren los apartados 1 y 3, asi como la manera de proporcionarla.

6. A fin de asegurar condiciones uniformes de aplicacion del presente
articulo, la AEVM podra elaborar proyectos de normas técnicas de
ejecucion para determinar las condiciones de aplicacion de los actos
delegados adoptados por la Comision en relacion con el contenido y
la forma de la informacion a que se refieren los apartados 1 y 3 del
presente articulo, asi como la manera de proporcionarla.

Se confieren competencias a la Comision para adoptar las normas téc-
nicas de ejecucion a que se refiere el parrafo primero de conformidad
con el articulo 15 del Reglamento (UE) n® 1095/2010.

Articulo 44

Los Estados miembros cuya legislacion supedite las operaciones de
fusion entre OICVM a la aprobacion de los participes velaran por que
dicha aprobacién no requiera mas del 75 % de los votos efectivamente
emitidos por los participes presentes o representados en la junta general
de participes.



02009L.0065 — ES — 01.01.2019 — 005.001 — 47

El parrafo primero se entendera sin perjuicio de todo quoérum de asis-
tencia previsto en la legislacion nacional. Los Estados miembros no
impondran para las fusiones transfronterizas quérum de asistencia mas
estrictos que para las realizadas dentro de un mismo pais ni quérum de
asistencia mas estrictos para las fusiones de OICVM que los previstos
para otras fusiones de empresas.

Articulo 45

1. La legislacion de los Estados miembros debera prever el derecho
de los participes, tanto del OICVM fusionado como del OICVM bene-
ficiario, de solicitar, sin mas gastos que los que los OICVM retengan
para cubrir los costes de desinversion, la recompra o el reembolso de
sus participaciones o, siempre que sea posible, su conversion en parti-
cipaciones de otro OICVM con una politica de inversiones similar y
gestionado por la misma sociedad de gestion o por otra empresa a la
cual la sociedad de gestion esté vinculada en el marco de una comuni-
dad de gestién o de control o a través de una importante participacion
directa o indirecta. Ese derecho sera efectivo a partir del momento en
que se informe a los participes del OICVM fusionado y a los del
OICVM beneficiario de la fusion prevista, de conformidad con el arti-
culo 43, y se extinguira cinco dias habiles antes de la fecha fijada para
el calculo de la ecuacion de canje a que se refiere el articulo 47,
apartado 1.

2. Sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado 1, en relacion con las
operaciones de fusion entre OICVM, y no obstante lo dispuesto en el
articulo 84, apartado 1, los Estados miembros podran permitir a las
autoridades competentes que exijan o permitan la suspension temporal
de la suscripcion, la recompra o el reembolso de participaciones, siem-
pre que tal suspension esté justificada en aras de la proteccion de los
participes.

SECCION 3

Costes y efectividad

Articulo 46

Excepto en los casos en que los OICVM no hayan designado una
sociedad de gestion, los Estados miembros velaran por que ni el
OICVM fusionado, ni el OICVM beneficiario, ni ninguno de sus par-
ticipes soporten coste judicial, de asesoria o administrativo alguno co-
nexo a la preparacion y la realizacion de la fusion.

Articulo 47

1. En relacion con las fusiones nacionales, las legislaciones de los
Estados miembros determinaran la fecha en que la fusion serd efectiva,
asi como la fecha para el célculo de la ecuacion de canje de las parti-
cipaciones del OICVM fusionado por participaciones del OICVM be-
neficiario y, en su caso, para la determinacion del valor de inventario
neto para los pagos en efectivo.

En relacion con las fusiones transfronterizas, serd la legislacion del
Estado miembro de origen del OICVM beneficiario la que determine
dichas fechas. Los Estados miembros velaran por que, en su caso, esas
fechas se fijen previa aprobacion de la fusion por los participes del
OICVM beneficiario o del OICVM fusionado.
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2. La efectividad de la fusion se hara publica por todos los medios
oportunos en la forma que establezca la legislacion del Estado miembro
de origen del OICVM beneficiario, y se notificara a las autoridades
competentes de los Estados miembros de origen de los OICVM bene-
ficiarios y fusionados.

3. Toda fusiéon que haya pasado a ser efectiva conforme a lo previsto
en el apartado 1 no podré declararse nula.

Articulo 48

1.  Toda fusion realizada de conformidad con el articulo 2, apartado
1, letra p), inciso i), tendra las siguientes consecuencias:

a) todos los activos y pasivos del OICVM fusionado seran transferidos
al OICVM beneficiario o, en su caso, al depositario del OICVM
beneficiario;

b) los participes del OICVM fusionado se convertirdn en participes del
OICVM beneficiario y, cuando proceda, tendran derecho a una com-
pensacion en efectivo que no serd superior al 10 % del valor neto de
inventario de sus participaciones en el OICVM fusionado, y

¢) el OICVM fusionado se extinguira al entrar en vigor la fusion.

2. Toda fusion realizada de conformidad con el articulo 2, apartado
1, letra p), inciso ii), tendrd las siguientes consecuencias:

a) todos los activos y pasivos del OICVM fusionado seran transferidos
al OICVM beneficiario recientemente constituido o, en su caso, al
depositario del OICVM beneficiario;

b) los participes del OICVM fusionado se convertiran en participes del
OICVM beneficiario recientemente constituido y, cuando proceda,
tendran derecho a una compensacion en efectivo que no serd supe-
rior al 10 % del valor neto de inventario de sus participaciones en el
OICVM fusionado, y

c) el OICVM fusionado se extinguira al entrar en vigor la fusion.

3. Toda fusion realizada de conformidad con el articulo 2, apartado
1, letra p), inciso iii), tendra las siguientes consecuencias:

a) los activos netos del OICVM fusionado seran transferidos al OICVM
beneficiario o, en su caso, al depositario del OICVM beneficiario;

b) los participes del OICVM fusionado se convertiran en participes del
OICVM beneficiario, y

¢) el OICVM fusionado seguira existiendo hasta que se haya despa-
chado el pasivo.
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4. Los Estados miembros preveran el establecimiento de un procedi-
miento por el cual la sociedad de gestion del OICVM beneficiario
confirme al depositario del OICVM beneficiario que ha concluido la
transferencia del patrimonio activo y, en su caso, del pasivo. En caso de
que el OICVM beneficiario no haya designado una sociedad de gestion,
presentard dicha confirmacién al depositario del OICVM beneficiario.

CAPITULO VII

OBLIGACIONES RELATIVAS A LA POLITICA DE INVERSION DE
LOS OICVYM

Articulo 49

A efectos de lo dispuesto en el presente capitulo, cuando un OICVM se
componga de mas de un compartimento de inversion, cada uno de ellos
se considerara un OICVM independiente.

Articulo 50

1. Las inversiones de un OICVM estaran constituidas por uno o
varios de los siguientes elementos:

a) valores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario admitidos
o negociados en un mercado regulado en el sentido del articulo 4,
apartado 1, punto 14, de la Directiva 2004/39/CE;

b) valores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario negocia-
dos en otro mercado regulado de un Estado miembro en funciona-
miento regular, reconocido y abierto al publico;

¢) valores mobiliarios ¢ instrumentos del mercado monetario admitidos
a cotizacion oficial en una bolsa de valores de un tercer pais o
negociados en otro mercado regulado de un tercer pais en funciona-
miento regular, reconocido y abierto al publico, siempre que la elec-
cion de la bolsa o del mercado haya sido aprobada por las autori-
dades competentes o esté prevista por ley, por el reglamento del
fondo o por los documentos constitutivos de la sociedad de inver-
sion;

d) valores mobiliarios recientemente emitidos, a condicion de que:

i) las condiciones de emision impliquen el compromiso de que se
va a presentar una solicitud de admision a la cotizacion oficial de
una bolsa de valores o a otro mercado regulado, en funciona-
miento regular, reconocido y abierto al publico, y siempre que la
eleccién de la bolsa o del mercado haya sido aprobada por las
autoridades competentes o esté prevista por ley, por el reglamento
del fondo o por los documentos constitutivos de la sociedad de
inversion, y

ii) se obtenga la admision a que se refiere el inciso i) a mas tardar
antes de que finalice el periodo de un afio a partir de la emision;
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e)

g)

participaciones de OICVM autorizados conforme a la presente Di-
rectiva o de otros organismos de inversion colectiva en el sentido del
articulo 1, apartado 2, letras a) y b), estén o no establecidos en un
Estado miembro, siempre que:

1) los otros organismos de inversion colectiva mencionados estén
autorizados conforme a normas que establezcan su sujecion a
una supervision que las autoridades competentes del Estado
miembro de origen de los OICVM consideren equivalente a la
que establece el Derecho comunitario, y se asegure suficiente-
mente la cooperacion entre las autoridades,

ii) el nivel de proteccion de los participes de los otros organismos
de inversion colectiva sea equivalente al proporcionado a los
participes de un OICVM vy, en especial, las normas sobre segre-
gacion de activos, obtencion y concesion de prestamos y ventas
al descubierto de valores mobiliarios e instrumentos del mercado
monetario sean equivalentes a los requisitos de la presente Di-
rectiva,

iii) se informe de la actividad empresarial de los otros organismos de
inversion colectiva en un informe semestral y otro anual para
permitir la evaluacion de los activos y pasivos, ingresos y ope-
raciones durante el periodo objeto de la informacion, y

iv) el reglamento del fondo o los documentos constitutivos no au-
toricen a invertir, en total, mas del 10 % de los activos del
OICVM o de los demas organismos de inversion colectiva cuyas
participaciones se prevea adquirir en participaciones de otros
OICVM u otros organismos de inversion colectiva;

depositos en entidades de crédito que sean a la vista o puedan ser
retirados, con vencimiento no superior a 12 meses, a condicion de
que la entidad de crédito tenga su domicilio social en un Estado
miembro o, si tiene el domicilio social en un tercer pais, a condicion
de que esté sujeta a unas normas prudenciales que las autoridades
competentes del Estado miembro de origen del OICVM consideren
equivalentes a las que establece el Derecho comunitario;

instrumentos financieros derivados, incluidos los instrumentos equi-
valentes liquidados en efectivo, negociados en un mercado regulado
de los referidos en las letras a), b) y c), o instrumentos financieros
derivados no negociados en mercados regulados (derivados OTC), a
condicion de que:

i) el activo subyacente del derivado consista en instrumentos de los
mencionados en el presente apartado, indices financieros, tipos
de interés, tipos de cambio o divisas, en que el OICVM pueda
invertir segun sus objetivos de inversion declarados en el regla-
mento del fondo o los documentos constitutivos,

ii) las contrapartes en las transacciones con derivados OTC sean
entidades sujetas a supervision prudencial, y pertenezcan a las
categorias aprobadas por las autoridades competentes del Estado
miembro de origen del OICVM, y
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iii) los derivados OTC estén sujetos a una evaluacion diaria fiable y
verificable y puedan venderse, liquidarse o saldarse en cualquier
momento por su valor justo, mediante una operaciéon compensa-
toria, por iniciativa del OICVM, o

h) instrumentos del mercado monetario, salvo los negociados en un
mercado regulado, que estén contemplados en el articulo 2, apartado
1, letra 0), cuando la emision o el emisor de dichos instrumentos
estén, en si, regulados con fines de proteccion de los inversores y del
ahorro, y siempre que:

i) sean emitidos o estén garantizados por una administracion cen-
tral, regional o local, el banco central de un Estado miembro, el
Banco Central Europeo, la Comunidad o el Banco Europeo de
Inversiones, un tercer pais o, cuando se trate de un Estado fe-
deral, por uno de los miembros integrantes de la federacion, o
bien por un organismo publico internacional al que pertenezcan
uno o mas Estados miembros,

ii) sean emitidos por una empresa, cuyos valores se negocien en los
mercados regulados contemplados en las letras a), b) o c),

iii) sean emitidos o estén garantizados por una entidad sujeta a
supervision prudencial conforme a los criterios definidos en la
legislacion comunitaria, o por una entidad sujeta y que actie con
arreglo a unas normas prudenciales que, a juicio de las autori-
dades competentes, sean, como minimo, tan rigurosas como las
establecidas en la normativa comunitaria, o

iv) sean emitidos por otras entidades pertenecientes a las categorias
aprobadas por las autoridades competentes del Estado miembro
de origen del OICVM, siempre que las inversiones en estos
instrumentos estén sujetas a normas de proteccion de los inver-
sores equivalentes a las prevista en los incisos i), ii) o iii) y
siempre que el emisor sea una sociedad cuyo capital y reservas
asciendan al menos a 10 millones EUR y que presente y publi-
que sus cuentas anuales de conformidad con la Cuarta Directiva
78/660/CEE del Consejo, de 25 de julio de 1978, basada en la
letra g) del apartado 3 del articulo 54 del Tratado y relativa a las
cuentas anuales de determinadas formas de sociedad ('), o una
entidad que, dentro de un grupo de sociedades que incluyan a
una o varias sociedades cotizadas en bolsa, se dedique a la
financiacion del grupo, o una entidad dedicada a la financiacion
de instrumentos de titulizacion que se beneficien de una linea de
liquidez bancaria.

2. Sin embargo, los OICVM no podran:

a) invertir mas de un 10 % de sus activos en valores mobiliarios e
instrumentos del mercado monetario diferentes de los previstos en
el apartado 1, o

b) adquirir metales preciosos ni certificados que los representen.
Los OICVM podran poseer activos liquidos accesorios.

3. Una sociedad de inversion podra adquirir los bienes muebles e
inmuebles indispensables para el ejercicio directo de su actividad.

(') DO L 222 de 14.8.1978, p. 11.
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4. A fin de asegurar la armonizacion coherente del presente articulo,
la AEVM podra elaborar proyectos de normas técnicas de regulacion
para especificar las disposiciones relativas a las categorias de activos en
los que los OICVM podran invertir de conformidad con el presente
articulo y con los actos delegados adoptados por la Comision que estén
relacionados con dichas disposiciones.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar las normas técnicas
de regulacion a que se refiere el parrafo primero de conformidad con los
articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n® 1095/2010.

Articulo 50 bis

Cuando las sociedades de gestion de OICVM o los OICVM gestionados
internamente estén expuestos a una titulizacion que ya no cumpla los
requisitos establecidos en el Reglamento (UE) 2017/2402 del Parla-
mento Europeo y del Consejo (1), actuaran y tomaran medidas correc-
toras, si procede, en el mejor interés de los inversores en los OICVM
correspondientes.

Articulo 51

1. La sociedad de gestion o de inversion aplicara un proceso de
gestion del riesgo con el que pueda controlar y medir en todo momento
el riesgo asociado a cada una de sus posiciones y la contribucion de
estas al perfil de riesgo global de la cartera de un OICVM. En parti-
cular, la sociedad de gestion o de inversion, al evaluar la solvencia de
los activos de los OICVM, no dependera, de manera exclusiva o auto-
matica, de las calificaciones crediticias emitidas por las agencias de
calificacion crediticia definidas en el articulo 3, apartado 1, letra b),
del Reglamento (CE) n° 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Con-
sejo, de 16 de septiembre de 2009, sobre las agencias de calificacion
crediticia (%).

Aplicara unos procedimientos que permitan una evaluacion precisa e
independiente del valor de los derivados OTC.

Comunicara regularmente a las autoridades competentes de su Estado
miembro de origen los tipos de instrumentos derivados, los riesgos
subyacentes, las restricciones cuantitativas y los métodos utilizados
para evaluar los riesgos asociados a las transacciones en instrumentos
derivados para cada OICVM que gestione.

(") Reglamento (UE) 2017/2402 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 12 de

diciembre de 2017, por el que se establece un marco general para la tituli-
zacion y se crea un marco especifico para la titulizacion simple, transparente
y normalizada, y por el que se modifican las Directivas 2009/65/CE,
2009/138/CE y 2011/61/UE y los Reglamentos (CE) n.° 1060/2009 y (UE)
n.° 648/2012 (DO L 347 de 28.12.2017, p. 35).

(®» DO L 302 de 17.11.2009, p. 1.
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Las autoridades competentes velaran por que toda la informacion reci-
bida de conformidad con el parrafo tercero con respecto a todas las
sociedades de gestion o inversion que supervisen esté a disposicion
de la AEVM, conforme a lo dispuesto en el articulo 35 del Reglamento
(UE) n° 1095/2010, y la Junta Europea de Riesgo Sistémico («la
JERS») creada mediante el Reglamento (UE) n® 1092/2010 del Parla-
mento Europeo y del Consejo, de 24 de noviembre de 2010, relativo a
la supervision macroprudencial del sistema financiero en la Union Eu-
ropea y por el que se crea una Junta Europea de Riesgo Sistémico (1),
conforme a lo dispuesto en el articulo 15 de dicho Reglamento, con el
fin de controlar los riesgos sistémicos a nivel de la Union.

2. Los Estados miembros podran autorizar a los OICVM, en las
condiciones y limites que establezcan, a recurrir a técnicas ¢ instrumen-
tos que tengan por objeto valores mobiliarios e instrumentos del mer-
cado monetario, siempre que el recurso a estas técnicas e instrumentos
tenga como objetivo una buena gestion de la cartera.

Cuando estas operaciones lleven consigo el uso de instrumentos deri-
vados, las citadas condiciones y restricciones se ajustaran a lo dispuesto
en la presente Directiva.

Estas operaciones no podran dar lugar en ningtin caso a que los OICVM
se aparten de los objetivos en materia de inversion previstos en su
reglamento, en sus documentos constitutivos o en sus folletos.

3.  Los OICVM garantizaran que el riesgo global asociado a los ins-
trumentos derivados no exceda del valor neto total de su cartera.

El riesgo se calcularad teniendo en cuenta el valor actual de los activos
subyacentes, el riesgo de contraparte, los futuros movimientos del mer-
cado y el tiempo disponible para la liquidacion de las posiciones. Esta
misma disposicion se aplicara a los parrafos tercero y cuarto.

Los OICVM, dentro de su politica de inversiones y con sujecion a las
restricciones mencionadas en el articulo 52, apartado 5, podran invertir
en instrumentos financieros derivados siempre que el riesgo asociado a
los activos subyacentes no sea superior, en términos agregados, a los
limites de inversion establecidos en el articulo 52. Los Estados miem-
bros podran disponer que, cuando un OICVM invierta en instrumentos
financieros derivados basados en un indice, dichas inversiones no se
acumulen a efectos de los limites establecidos en el articulo 52.

Cuando un valor mobiliario o un instrumento del mercado monetario
incluya un derivado, este derivado se tendrd en cuenta a la hora de
cumplir los requisitos del presente articulo.

3 bis. Habida cuenta de la naturaleza, la escala y la complejidad de
las actividades de los OICVM, las autoridades competentes vigilaran la
adecuacion de los procesos de evaluacion crediticia de las sociedades de
gestion o de inversion, valoraran el uso de referencias a las calificacio-
nes crediticias en sus politicas de inversién, como se contempla en el
apartado 1, parrafo primero, con respecto a los OICVM vy, cuando
proceda, fomentardn la mitigacién del impacto de tales referencias,
con vistas a reducir la dependencia exclusiva y automatica de dichas
calificaciones crediticias.

(') DO L 331 de 15.12.2010, p. .
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4. Sin perjuicio del articulo 116, la Comision adoptarda, mediante
actos delegados »M4 de conformidad con el articulo 112 bis <, me-
didas que especifiquen lo siguiente:

a) criterios para evaluar la adecuacion del proceso de gestion del riesgo
utilizado por la sociedad de gestion o de inversion de conformidad
con el apartado 1, parrafo primero;

b) normas detalladas relativas a la evaluacion precisa e independiente
del valor de los derivados OTC, y

¢) normas detalladas relativas al contenido y al procedimiento que debe
seguirse para comunicar la informacion a que se refiere el apartado
1, parrafo tercero, a las autoridades competentes del Estado miembro
de origen de la sociedad de gestion.

Los criterios contemplados en el parrafo primero, letra a), garantizaran
que se impida a la sociedad de gestion o de inversion depender, de
manera exclusiva o automatica, de las calificaciones crediticias, como se
contempla en el apartado 1, parrafo primero, al evaluar la solvencia de
los activos de los OICVM.

5. Para asegurar condiciones uniformes de aplicacion del presente
articulo, la AEVM podra elaborar proyectos de normas técnicas de
ejecucion para determinar las condiciones de aplicacion de los actos
delegados adoptados por la Comision en relacion con los criterios y
las normas contemplados en el apartado 4.

Se confieren competencias a la Comision para adoptar los proyectos de
normas técnicas de ejecucion a que se refiere el parrafo primero de
conformidad con el articulo 15 del Reglamento (UE) n° 1095/2010.

Articulo 52

1. Los OICVM no podran invertir mas de:

a) el 5% de sus activos en valores mobiliarios o instrumentos del
mercado monetario emitidos por un mismo organismo, o

b) el 20 % de sus activos en depdsitos en un mismo organismo.

El riesgo frente a una contraparte del OICVM en una transaccion en
derivados OTC no podra ser superior a uno de los siguientes porcenta-
jes:

a) el 10 % de sus activos cuando la contraparte sea una de las entidades
de crédito a que se refiere el articulo 50, apartado 1, letra f);

b) el 5% de sus activos, en otros casos.
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2. Los Estados miembros podran elevar el limite del 5 % previsto en
el apartado 1, parrafo primero, hasta un 10 % como maximo. Sin em-
bargo, en este caso, el valor total de los valores mobiliarios y los ins-
trumentos del mercado monetario que posea el OICVM en los emisores
en los que invierta mas del 5 % de sus activos no podra superar el 40 %
del valor de los activos del OICVM. Este limite no se aplicard a los
depdsitos y a las transacciones en derivados OTC realizados con enti-
dades financieras sujetas a supervision prudencial.

Sin perjuicio de los limites individuales establecidos en el apartado 1,
los OICVM no podran acumular, si ello supone una inversion que
exceda del 20 % de sus activos en un Unico organismo, lo siguiente:

a) inversiones en valores mobiliarios o instrumentos del mercado mo-
netario emitidos por dicho organismo;

b) depdsitos en dicho organismo;

c) riesgos resultantes de transacciones en derivados OTC con ese orga-
nismo.

3. Los Estados miembros podran elevar el limite del 5 % previsto en
el apartado 1, parrafo primero, hasta un 35 % como maximo cuando los
valores mobiliarios o los instrumentos del mercado monetario sean
emitidos o garantizados por un Estado miembro, por sus autoridades
locales, por un tercer pais o por organismos internacionales de caracter
publico del que formen parte uno o varios Estados miembros.

4. Los Estados miembros podran elevar el limite del 5 % establecido
en el apartado 1, parrafo primero, hasta un 25 % como maximo cuando
las obligaciones hayan sido emitidas por una entidad de crédito que
tenga su domicilio social en un Estado miembro y esté sometida en
virtud de la legislacion a una supervision publica especial pensada para
proteger a los titulares de las obligaciones. En particular, los importes
resultantes de la emision de estas obligaciones deberan invertirse, con-
forme a Derecho, en activos que, durante la totalidad del periodo de
validez de las obligaciones, puedan cubrir los compromisos que estas
comporten, y que, en caso de insolvencia del emisor, se utilizarian de
forma prioritaria para reembolsar el principal y pagar los intereses de-
vengados.

Cuando un OICVM invierta méas de un 5% de sus activos en las
obligaciones a que se hace referencia en el parrafo primero, emitidas
por un unico emisor, el valor total de estas inversiones no podra ser
superior al 80 % del valor de los activos del OICVM.

Los Estados miembros comunicaran a la AEVM y a la Comision la lista
de las categorias de obligaciones contempladas en el parrafo primero y
de las categorias de emisores facultados, de conformidad con la legis-
lacion y las medidas de supervision a que se refiere el citado parrafo,
para emitir obligaciones que respondan a los criterios antes enunciados.
A dicha lista se afiadirda una nota que precise la naturaleza de las
garantias que se ofrecen. La Comision y la AEVM transmitiran inme-
diatamente dicha informacion a los demas Estados miembros, junto con
cualquier comentario que consideren adecuado, y pondran la informa-
cion a disposicion del publico en su sitio web. Estas comunicaciones
podran ser objeto de debate en el Comité Europeo de Valores a que se
refiere el M4 articulo 112 «.
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5. Los valores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario
contemplados en los apartados 3 y 4 no se tendran en cuenta a la
hora de aplicar el limite del 40 % fijado en el apartado 2.

Los limites fijados en los apartados 1 a 4 no podran ser acumulados y,
por consiguiente, las inversiones en valores mobiliarios o instrumentos
del mercado monetario emitidos por una misma entidad, o en depdsitos
o instrumentos derivados constituidos en la misma, efectuadas con arre-
glo a los apartados 1 a 4 no podran sobrepasar en total el 35 % de los
activos de un OICVM.

Las sociedades incluidas en un mismo grupo a efectos de las cuentas
consolidadas, en el sentido de la Directiva 83/349/CEE o de conformi-
dad con las normas contables reconocidas internacionalmente, se consi-
deraran como un Unico organismo a efectos del célculo de los limites
previstos en el presente articulo.

Los Estados miembros podran permitir la acumulacion de inversiones en
valores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario dentro de un
mismo grupo hasta un limite del 20 %.

Articulo 53

1. Sin perjuicio de los limites fijados en el articulo 56, los Estados
miembros podran elevar los limites previstos en el articulo 52 hasta un
maximo del 20 % para la inversion en acciones u obligaciones emitidas
por un mismo organismo cuando, seglin el reglamento del fondo o los
documentos constitutivos, el objetivo de la politica de inversion del
OICVM sea reproducir o reflejar la composicion de cierto indice de
acciones o de obligaciones reconocido por las autoridades competentes,
siempre y cuando:

a) la composicion del indice esté suficientemente diversificada;

b) el indice constituya una referencia adecuada para el mercado al que
corresponda, y

¢) se haya publicado de manera apropiada.

2. Los Estados miembros podran aumentar el limite previsto en el
apartado 1 hasta un 35 %, como maximo, por motivo de circunstancias
excepcionales en el mercado, en particular, en los mercados regulados
en los que predominen determinados valores mobiliarios o instrumentos
del mercado monetario. Solo se permitira invertir hasta dicho limite
maximo en relacién con un Unico emisor.

Articulo 54

1.  No obstante lo previsto en el articulo 52, los Estados miembros
podran autorizar a los OICVM a invertir, segln el principio del reparto
de riesgos, hasta el 100 % de sus activos en diferentes valores mobilia-
rios e instrumentos del mercado monetario emitidos o garantizados por
un Estado miembro, por uno o varios de sus entes publicos territoriales,
por un tercer pais o por organismos internacionales de caracter publico
de los que formen parte uno o varios Estados miembros.

Las autoridades competentes del Estado miembro de origen de los
OICVM solo concederan esta excepcion si estiman que los participes
de los OICVM reciben una proteccion equivalente a aquella que reciben
los participes de OICVM que respetan los limites del articulo 52.
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Estos OICVM deberan poseer valores correspondientes a por lo menos
seis emisiones diferentes, sin que los valores de una misma emision
puedan exceder del 30 % del importe total de sus activos.

2. Los OICVM previstos en el apartado 1 deberan mencionar expre-
samente en el reglamento del fondo o en los documentos constitutivos
de la sociedad de inversion, los Estados miembros, entes publicos te-
rritoriales u organismos internacionales de caracter publico, que emitan
o garanticen los valores en los que tienen la intencién de invertir mas
del 35 % de sus activos.

Este reglamento o estos documentos constitutivos deberan ser aprobados
por las autoridades competentes.

3.  Los OICVM previstos en el apartado 1 deberan incluir, en el
folleto o en las comunicaciones publicitarias, una frase bien visible
que llame la atencion sobre esta autorizacion ¢ indique los Estados
miembros, entes publicos territoriales u organismos internacionales de
caracter publico, en cuyos valores tienen la intencion de invertir o han
invertido mas del 35 % de sus activos.

Articulo 55

1. Un OICVM podra adquirir las participaciones de OICVM u otros
organismos de inversion colectiva mencionados en el articulo 50, apar-
tado 1, letra e), a condicion de que no invierta mas del 10 % de sus
activos en participaciones de un solo OICVM o de otro organismo de
inversion colectiva. Los Estados miembros podran aumentar este limite
hasta un méximo del 20 %.

2. Las inversiones efectuadas en participaciones de organismos de
inversion colectiva que no sean OICVM no podran exceder, en total,
del 30 % de los activos del OICVM.

Los Estados miembros podran permitir que, cuando un OICVM haya
adquirido participaciones de OICVM o de otros organismos de inver-
sion colectiva, los activos del OICVM correspondiente u otro organismo
de inversion colectiva no se acumulen a efectos de los limites fijados en
el articulo 52.

3. Cuando un OICVM invierta en participaciones de otro OICVM o
de otros organismos de inversion colectiva gestionados, directamente o
por delegacion, por una misma sociedad de gestion o por cualquier otra
sociedad a la cual la sociedad de gestion esté vinculada en el marco de
una comunidad de gestion o de control o a través de una participacion
importante directa o indirecta, ni la sociedad de gestion ni la otra
sociedad podran percibir comisiones de suscripcion o de reembolso
por las inversiones del OICVM en participaciones de esos otros OICVM
u organismos de inversion colectiva.

Los OICVM que inviertan una parte importante de sus activos en otros
OICVM u otros organismos de inversiéon colectiva indicardn en sus
folletos el nivel maximo de las comisiones de gestion que podran per-
cibir tanto del propio OICVM como de los otros OICVM u organismos
de inversion colectiva en que se propongan invertir. En su informe
anual deberan indicar el porcentaje maximo de las comisiones de ges-
tion percibidas, tanto del propio OICVM como de los OICVM u otros
organismos de inversion colectiva en los que invierta.
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Articulo 56

1. Una sociedad de inversion o una sociedad de gestion no podra, en
relacion con el conjunto de los fondos comunes de inversion que ad-
ministre y que entren en el ambito de aplicacion de la presente Direc-
tiva, adquirir acciones que den derecho a voto y que le permitan ejercer
una influencia significativa en la gestion de un emisor.

Hasta una coordinacioén posterior, los Estados miembros deberan tener
en cuenta las normas existentes en las legislaciones de los demas Esta-
dos miembros que definan el principio enunciado en el parrafo primero.

2. Un OICVM no podré adquirir mas de:
a) el 10 % de acciones sin derecho a voto de un mismo emisor;
b) el 10 % de obligaciones de un mismo emisor;

c) el 25 % de las participaciones de un mismo OICVM u otro orga-
nismo de inversion colectiva tal como se define en el articulo 1,
apartado 2, letras a) y b), o

d) el 10 % de los instrumentos del mercado monetario de un mismo
emisor.

Los limites previstos en las letras b), ¢) y d), podran no ser respetados
en el momento de la adquisicion si, en ese momento, no puede calcu-
larse el importe bruto de las obligaciones o de los instrumentos del
mercado monetario, o el importe neto de los valores emitidos.

3. Los Estados miembros podran renunciar a la aplicacion de los
apartados 1 y 2 en lo relativo a:

a) los valores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario emiti-
dos o garantizados por un Estado miembro o por sus entes publicos
territoriales;

b) los valores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario emiti-
dos o garantizados por un tercer pais;

¢) los valores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario emiti-
dos por organismos internacionales de caracter publico de los que
formen parte uno o varios Estados miembros;

d) las acciones poseidas por un OICVM en el capital de una sociedad
de un tercer pais que invierta sus activos esencialmente en valores de
emisores con domicilio social en ese pais cuando, en virtud de la
legislacion de este, tal participacion constituya para el OICVM la
unica posibilidad de invertir en valores de emisores de ese pais;

e) las acciones poseidas por una sociedad o sociedades de inversion en
el capital de filiales que realicen solamente actividades de gestion,
asesoria o comercializacion en el pais donde la filial esté establecida,
con respecto a la recompra de participaciones a peticion de los
participes y exclusivamente por cuenta de dicha sociedad o socieda-
des.

Sin embargo, la excepcion a que se refiere el parrafo primero, letra d),
del presente apartado solo se aplicara si la sociedad del tercer pais
respeta en su politica de inversion los limites establecidos por los arti-
culos 52 y 55 y en el presente articulo, apartados 1 y 2. En caso de
excederse los limites previstos en los articulos 52 y 55, se aplicara,
mutatis mutandis, €l articulo 57.
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Articulo 57

1. No se exige a los OICVM que apliquen los limites establecidos en
el presente capitulo cuando ejerzan derechos de suscripcion vinculados a
valores mobiliarios o instrumentos del mercado monetario que formen
parte de sus activos.

Al mismo tiempo que velan por que se respete el principio del reparto
de riesgos, los Estados miembros podran permitir a los OICVM recien-
temente autorizados la inaplicacion de los articulos 52 a 55 durante los
seis meses siguientes a la fecha de su autorizacion.

2. Si se exceden los limites previstos en el apartado 1 independien-
temente de la voluntad del OICVM o tras el ejercicio del derecho de
suscripcion, este deberd, en sus operaciones de venta, tener como ob-
jetivo prioritario regularizar esta situacion teniendo debidamente en
cuenta el interés de los participes.

CAPITULO VIII

ESTRUCTURAS PRINCIPAL-SUBORDINADO

SECCION 1

Ambito de aplicacién y autorizacion

Articulo 58

1. Por OICVM subordinado se entendera un OICVM o uno de sus
compartimentos de inversion que haya sido autorizado a invertir, no
obstante lo dispuesto en el articulo 1, apartado 2, letra a), los articulos
50, 52 y 55, y el articulo 56, apartado 2, letra c¢), como minimo el 85 %
de sus activos en participaciones de otro OICVM o de uno de los
compartimentos de inversion de este («el OICVM principal»).

2. En un OICVM subordinado, hasta un 15 % de sus activos podra
consistir en lo siguiente:

a) activos liquidos accesorios, de conformidad con el articulo 50, apar-
tado 2, parrafo segundo;

b) instrumentos financieros derivados que pueden ser utilizados unica-
mente a efectos de cobertura, de conformidad con el articulo 50,
apartado 1, letra g), y el articulo 51, apartados 2 y 3, o

¢) bienes muebles e inmuebles indispensables para el ejercicio directo
de su actividad, cuando el OICVM sea una sociedad de inversion.

A efectos del cumplimiento del articulo 51, apartado 3, el OICVM
subordinado calculara su riesgo global en relaciéon con los instrumentos
financieros derivados combinando su propio riesgo directo, de confor-
midad con el péarrafo primero, letra b), con uno de los riesgos siguientes:

a) el riesgo efectivo del OICVM principal en relacion con los instru-
mentos financieros derivados, de forma proporcional a la inversion
del OICVM subordinado en el OICVM principal, o

b) el riesgo global méaximo potencial del OICVM principal en relacion
con los instrumentos financieros derivados previstos en el regla-
mento o en los documentos constitutivos del OICVM principal de
forma proporcional a la inversion del OICVM subordinado en el
OICVM principal.
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3. Por OICVM nprincipal se entenderda un OICVM o uno de sus
compartimentos de inversion, que:

a) cuente entre sus participes al menos un OICVM subordinado;
b) no sea un OICVM subordinado, y
¢) no posea participaciones en un OICVM subordinado.

4. Las excepciones que figuran a continuacién en relaciéon con un
OICVM principal se aplicaran en los casos siguientes:

a) cuando un OICVM principal tenga entre sus participes al menos dos
OICVM subordinados, no serdn de aplicacion el articulo 1, apartado
2, letra a), ni el articulo 3, letra b), de modo que el OICVM principal
tenga la posibilidad de obtener capital de otros inversores;

b) cuando un OICVM principal no obtenga capital de ciudadanos de
otro Estado miembro que no sea aquel en el que esté establecido,
sino que solo cuente con uno o mas OICVM subordinados en ese
otro Estado miembro, no serdn de aplicacion el capitulo XI ni el
articulo 108, apartado 1, parrafo segundo.

Articulo 59

1.  Los Estados miembros velaran por que la inversion de un OICVM
subordinado en un determinado OICVM principal que exceda el limite
aplicable con arreglo al articulo 55, apartado 1, para inversiones en otro
OICVM, esté sujeta a la autorizacion previa de las autoridades compe-
tentes del Estado miembro de origen del OICVM subordinado.

2. El OICVM subordinado debera ser informado dentro de los 15
dias hébiles siguientes a la presentacion de un expediente completo de si
las autoridades competentes autorizan o no su inversion en el OICVM
principal.

3. Las autoridades competentes del Estado miembro de origen del
OICVM subordinado otorgaran la autorizacion si el OICVM subordina-
do, su depositario y su auditor, y el OICVM principal, cumplen todos
los requisitos establecidos en el presente capitulo. A estos efectos, el
OICVM subordinado facilitara a las autoridades competentes de su
Estado miembro de origen la siguiente documentacion:

a) los reglamentos o documentos constitutivos del OICVM subordinado
y del OICVM principal;

b) el folleto y los datos fundamentales para el inversor, a que se refiere
el articulo 78, del OICVM subordinado y del OICVM principal;

c¢) el acuerdo entre el OICVM subordinado y el OICVM principal o las
normas internas de ejercicio de la actividad a que se refiere el
articulo 60, apartado 1;

d) en su caso, la informacién que debe facilitarse a los participes, segiin
se especifica en el articulo 64, apartado 1;

e) cuando el OICVM principal y el OICVM subordinado tengan depo-
sitarios distintos, el acuerdo de intercambio de informacion entre sus
respectivos depositarios a que se refiere el articulo 61, apartado 1, y
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f) cuando el OICVM principal y el OICVM subordinado tengan audi-
tores distintos, el acuerdo de intercambio de informacion entre sus
respectivos auditores a que se refiere el articulo 62, apartado 1.

Cuando el OICVM subordinado esté establecido en un Estado miembro
distinto del Estado miembro de origen del OICVM principal, el OICVM
subordinado proporcionard asimismo un certificado acreditativo de las
autoridades competentes del Estado miembro de origen del OICVM
principal que demuestre que el OICVM principal, o uno de sus com-
partimentos de inversion, cumple las condiciones establecidas en el
articulo 58, apartado 3, letras b) y ¢). El OICVM subordinado facilitara
los documentos en la lengua oficial o en una de las lenguas oficiales del
Estado miembro de origen del OICVM subordinado, o en una lengua
admitida por sus autoridades competentes.

SECCION 2

Disposiciones comunes al OICVM subordinado y al OICVM principal

Articulo 60

1. Los Estados miembros exigiran que el OICVM principal facilite al
OICVM subordinado todos los documentos y la informacion necesarios
para que este ultimo pueda cumplir los requisitos establecidos en la
presente Directiva. Con este fin, el OICVM subordinado celebrarda un
acuerdo con el OICVM principal.

El OICVM subordinado no invertira en participaciones de ese OICVM
principal por encima de los limites aplicables con arreglo al articulo 55,
apartado 1, hasta que no entre en vigor el acuerdo a que se refiere el
parrafo primero. Este acuerdo estara disponible, previa solicitud y de
forma gratuita, para todos los participes.

En caso de que el OICVM principal y el OICVM subordinado estén
gestionados por la misma sociedad de gestion, el acuerdo podra ser
sustituido por unas normas internas de ejercicio de la actividad que
garanticen el cumplimiento de los requisitos contemplados en el pre-
sente apartado.

2. El OICVM principal y el OICVM subordinado adoptaran las me-
didas oportunas para coordinar el calendario del calculo y de la publi-
cacion de su valor neto de inventario a fin de evitar la sincronizacion
con el rendimiento del mercado (market timing) de sus participaciones,
impidiendo posibilidades de arbitraje.

3. Sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 84, cuando un OICVM
principal suspenda temporalmente la recompra, el reembolso o la sus-
cripciéon de sus participaciones, a iniciativa propia o a instancia de sus
autoridades competentes, todos sus OICVM subordinados podran sus-
pender la recompra, el reembolso o la suscripcion de sus participacio-
nes, no obstante las condiciones establecidas en el articulo 84, apartado
2, durante el mismo periodo que el OICVM principal.

4. Cuando un OICVM principal sea objeto de liquidacion, también el
OICVM subordinado debera ser objeto de liquidacion, a no ser que las
autoridades competentes del Estado miembro de origen de este ltimo
autoricen lo siguiente:

a) la inversion de como minimo el 85 % de los activos del OICVM
subordinado en participaciones de otro OICVM principal, o

b) la modificacion de los reglamentos del fondo o los documentos
constitutivos a fin de que el OICVM subordinado pueda transfor-
marse en un OICVM que no sea un OICVM subordinado.
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Sin perjuicio de las disposiciones nacionales especificas relativas a la
liquidacion obligatoria, la liquidacion de un OICVM principal no podra
tener lugar hasta transcurridos tres meses desde que haya informado de
la decision vinculante de liquidacion a todos sus participes y a las
autoridades competentes de los Estados miembros de origen de los
OICVM subordinados en cuestion.

5. Cuando un OICVM principal se fusione con otro OICVM o se
escinda en dos o mas OICVM, el OICVM subordinado debera ser
objeto de liquidacion, a no ser que las autoridades competentes del
Estado miembro de origen del OICVM subordinado autoricen que este:

a) continte siendo un OICVM subordinado del OICVM principal o de
otro OICVM a raiz de la fusion o escision del OICVM principal;

b) invierta como minimo el 85 % de sus activos en participaciones de
otro OICVM principal ajeno a la fusion o escision, o

¢) modifique sus reglamentos o documentos constitutivos a fin de trans-
formarse en un OICVM que no sea un OICVM subordinado.

Ninguna fusiéon o escision de un OICVM principal sera efectiva a
menos que este facilite a todos sus participes y a las autoridades com-
petentes de los Estados miembros de origen de sus OICVM subordina-
dos la informacién que se especifica en el articulo 43, o informacion
equiparable a esta, a mas tardar 60 dias antes de la fecha de efectividad
prevista.

Salvo cuando las autoridades competentes del Estado miembro de ori-
gen del OICVM subordinado hayan otorgado autorizacion conforme a
lo previsto en el parrafo primero, letra a), el OICVM principal permitira
que el OICVM subordinado recompre o reembolse las participaciones
poseidas en el OICVM principal antes de que la fusion o escision de
este sea efectiva.

6. La Comision podrd adoptar, mediante actos delegados »>M4 de
conformidad con el articulo 112 bis «, medidas en las que se especi-
fique lo siguiente:

a) el contenido del acuerdo o de las normas internas de ejercicio de la
actividad a que se refiere el apartado 1;

b) qué medidas de las contempladas en el apartado 2 resultan proce-
dentes, y

¢) los procedimientos de las autorizaciones preceptivas a que se refieren
los apartados 4 y 5, en caso de liquidacion, fusion o escision de un
OICVM principal.

7. A fin de asegurar unas condiciones uniformes de aplicacion del
presente articulo, la AEVM podra elaborar proyectos de normas técnicas
de ejecucion para determinar las condiciones de aplicacion de los actos
delegados adoptados por la Comision en relacion con el acuerdo, las
medidas y los procedimientos contemplados en el apartado 6.
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Se confieren competencias a la Comision para adoptar las normas téc-
nicas de ejecucion a que se refiere el parrafo primero de conformidad
con el articulo 15 del Reglamento (UE) n°® 1095/2010.

SECCION 3

Depositarios y auditores

Articulo 61

1.  Los Estados miembros exigiran que, cuando el OICVM principal y
el OICVM subordinado tengan depositarios distintos, estos ultimos ce-
lebren un acuerdo de intercambio de informacion a fin de que ambos
depositarios puedan desempenar sus funciones.

El OICVM subordinado no debera invertir en participaciones del
OICVM principal hasta tanto no entre en vigor dicho acuerdo.

Al cumplir los requisitos establecidos en el presente capitulo, ni el
depositario del OICVM principal ni el del OICVM subordinado infrin-
giran ninguna norma que restrinja la divulgacion de informacion o se
refiera a la proteccion de datos cuando dicha norma haya sido estable-
cida en virtud de un contrato o de disposiciones legislativas, reglamen-
tarias o administrativas. De ese cumplimiento no se derivara responsa-
bilidad alguna para el depositario ni para cualquier persona que actie en
su nombre.

Los Estados miembros exigiran que el OICVM subordinado o, en su
caso, la sociedad de gestion del OICVM subordinado se encargue de
transmitir al depositario del OICVM subordinado cualquier informacion
relativa al OICVM principal que se requiera para el pleno cumplimiento
de los deberes del depositario del OICVM subordinado.

2. El depositario del OICVM principal informard inmediatamente a
las autoridades competentes del Estado miembro de origen del OICVM
principal, al OICVM subordinado o, en su caso, a la sociedad de gestion
y al depositario del OICVM subordinado, de toda posible irregularidad
que detecte en relacion con el OICVM principal que pueda tener un
impacto negativo sobre el OICVM subordinado.

3. La Comision podra adoptar, mediante actos delegados »>M4 de
conformidad con el articulo 112 bis «, medidas en las que se especi-
fique mas detalladamente lo siguiente:

a) las estipulaciones que deberan figurar en el acuerdo a que se refiere
el apartado 1, y

b) los tipos de irregularidades a que se refiere el apartado 2 que se
considere que afectan negativamente al OICVM subordinado.

4. A fin de asegurar unas condiciones uniformes de aplicacion del
presente articulo, la AEVM podra elaborar proyectos de normas técnicas
de ejecucion para determinar las condiciones de aplicacion de los actos
delegados adoptados por la Comision en relacion con el acuerdo, las
medidas y los tipos de irregularidades contemplados en el apartado 3.
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Se confieren competencias a la Comision para adoptar las normas téc-
nicas de ejecucion a que se refiere el parrafo primero de conformidad
con el articulo 15 del Reglamento (UE) n°® 1095/2010.

Articulo 62

1. Los Estados miembros exigirdn que, cuando el OICVM principal y
el OICVM subordinado tengan auditores distintos, estos ultimos cele-
bren un acuerdo de intercambio de informaciéon a fin de que ambos
auditores puedan desempenar sus funciones, incluidas las disposiciones
adoptadas para cumplir los requisitos del apartado 2.

El OICVM subordinado no debera invertir en participaciones del
OICVM principal hasta tanto no entre en vigor dicho acuerdo.

2. En su informe de auditoria, el auditor del OICVM subordinado
tendrd en cuenta el informe de auditoria del OICVM principal. Si el
OICVM subordinado y el OICVM principal siguen distintos ejercicios
contables, el auditor del OICVM principal elaborard un informe ad hoc
en una fecha de cierre que coincida con la fecha de cierre del OICVM
subordinado.

El auditor del OICVM subordinado informard, en particular, de toda
posible irregularidad reflejada en el informe de auditoria del OICVM
principal, y de sus repercusiones en el OICVM subordinado.

3. Al cumplir los requisitos establecidos en el presente capitulo, ni el
auditor del OICVM principal ni el del OICVM subordinado infringiran
ninguna norma que restrinja la divulgacion de informacion o se refiera a
la proteccion de datos cuando dicha norma haya sido establecida en
virtud de un contrato o de disposiciones legislativas, reglamentarias o
administrativas. De ese cumplimiento no se derivara responsabilidad
alguna para el auditor ni para cualquier persona que actle en su nombre.

4. La Comisién podra adoptar mediante actos delegados, »M4 de
conformidad con el articulo 112 bis «, medidas en las que se especi-
fique el contenido del acuerdo a que se refiere el apartado 1, parrafo
primero.

SECCION 4

Informacion obligatoria y comunicaciones publicitarias de los OICVM
subordinados

Articulo 63

1.  Los Estados miembros exigiran que, ademas de la informacion que
figura en el anexo I, esquema A, el folleto del OICVM subordinado
contenga la siguiente informacion:

a) una declaracion en la que conste que el OICVM subordinado es un
OICVM subordinado de un determinado OICVM principal y, como
tal, invierte permanentemente como minimo el 85 % de sus activos
en participaciones de ese OICVM principal;
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b) los objetivos y la politica de inversion, incluidos el perfil de riesgo y
la determinacion de si el rendimiento del OICVM subordinado y el
OICVM principal son idénticos, o en qué medida y por qué razones
difieren, junto con una descripcion de las inversiones realizadas de
conformidad con el articulo 58, apartado 2;

¢) una breve descripcion del OICVM principal, su organizacion, su
objetivo y su politica de inversion, asi como el perfil de riesgo e
indicacion de donde se puede obtener el folleto del OICVM princi-
pal;

d) un resumen del acuerdo entre el OICVM subordinado y el OICVM
principal o de las normas internas de ejercicio de la actividad a que
se refiere el articulo 60, apartado 1;

e) de qué modo pueden obtener los participes informacion adicional
sobre el OICVM principal y el acuerdo entre el OICVM subordinado
y el OICVM principal a que se refiere el articulo 60, apartado 1;

f) una descripcion de cualquier remuneracion o reembolso de costes
que deba satisfacer el OICVM subordinado en virtud de sus inver-
siones en participaciones del OICVM principal, y, asimismo, de los
gastos agregados del OICVM subordinado y el OICVM principal, y

g) una descripcion de las repercusiones fiscales que las inversiones en
el OICVM principal tengan para el OICVM subordinado.

2. Ademas de la informacion que figura en el anexo I, esquema B, el
informe anual del OICVM subordinado contendra una declaracion de
los gastos agregados del OICVM subordinado y el OICVM principal.

Los informes anual y semestral del OICVM subordinado indicaran
donde pueden obtenerse los informes anual y semestral del OICVM
principal.

3. Ademas de cumplir lo establecido en los articulos 74 y 82, el
OICVM subordinado debera presentar el folleto, los datos fundamenta-
les para el inversor a que se refiere el articulo 78 y toda posible
modificacion de los mismos, asi como los informes anual y semestral
del OICVM nprincipal, a las autoridades competentes de su Estado
miembro de origen.

4. El OICVM subordinado deberd hacer constar en las pertinentes
comunicaciones publicitarias el hecho de que invierte permanentemente
como minimo el 85 % de sus activos en participaciones de ese OICVM
principal.

5. El OICVM subordinado facilitara a los inversores, previa solicitud
y de forma gratuita, un ejemplar en papel del folleto y de los informes
anual y semestral del OICVM principal.

SECCION 5

Transformacion de OICVM existentes en OICVM subordinados y
cambio de OICVM principal

Articulo 64

1.  Los Estados miembros exigiran que un OICVM subordinado que
ya ejerza actividades de OICVM, inclusive en calidad de OICVM su-
bordinado de un OICVM principal distinto, facilite la siguiente infor-
macion a sus participes:
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a) una declaracion en la que conste que las autoridades competentes del
Estado miembro de origen del OICVM subordinado autorizaron la
inversion de este en participaciones de ese OICVM principal;

b) los datos fundamentales para el inversor a que se refiere el arti-
culo 78, del OICVM subordinado y del OICVM principal;

c¢) la fecha en que el OICVM subordinado vaya a iniciar su inversion
en el OICVM principal o, si ha invertido ya en él, la fecha en la que
su inversion exceda el limite aplicable con arreglo al articulo 55,
apartado 1, y

d) una declaracion en la que conste que los participes tienen derecho a
solicitar la recompra o el reembolso de sus participaciones, sin mas
gastos que los que retenga el OICVM para cubrir los costes de
desinversion, durante un plazo de 30 dias; este derecho sera efectivo
desde el momento en que el OICVM subordinado haya facilitado la
informacion a que se refiere el presente apartado.

Esta informacion se facilitara a mas tardar 30 dias antes de la fecha a
que se refiere el parrafo primero, letra c).

2. Si el OICVM subordinado ha sido objeto de notificacion con
arreglo a lo dispuesto en el articulo 93, la informacion a que se refiere
el apartado 1 se facilitara en la lengua oficial o en una de las lenguas
oficiales del Estado miembro de acogida de dicho OICVM subordinado
o en una lengua admitida por sus autoridades competentes. La traduc-
cién se realizara bajo la responsabilidad del OICVM subordinado y
reflejara fielmente el contenido del original.

3. Los Estados miembros velaran por que el OICVM subordinado no
invierta en las participaciones del OICVM principal por encima del
limite aplicable en virtud del articulo 55, apartado 1, antes de que
transcurra el plazo de 30 dias a que se refiere el apartado 1, parrafo
segundo.

4. La Comisién podrd adoptar, mediante actos delegados »M4 de
conformidad con el articulo 112 bis «, medidas en las que se especi-
fique lo siguiente:

a) el formato de la informacion a que se refiere el apartado 1, y la
manera de facilitarla, o

b) cuando el OICVM subordinado transfiera todos o parte de sus acti-
vos al OICVM principal a cambio de participaciones, el procedi-
miento de valoracion y auditoria de esa aportacion en especie y la
funcion del depositario del OICVM subordinado en este proceso.

5. A fin de asegurar unas condiciones uniformes de aplicacion para
la comunicacion de la informacion, la AEVM podra elaborar proyectos
de normas técnicas de ejecucion para determinar las condiciones de
aplicacion de los actos delegados adoptados por la Comisién en relacion
con el formato y la manera de facilitar la informaciéon y el procedi-
miento contemplados en el apartado 4.
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Se confieren competencias a la Comision para adoptar las normas téc-
nicas de ejecucion a que se refiere el parrafo primero de conformidad
con el articulo 15 del Reglamento (UE) n°® 1095/2010.

SECCION 6

Obligaciones y autoridades competentes

Articulo 65

1. El OICVM subordinado hara un seguimiento efectivo de la acti-
vidad del OICVM principal En el cumplimiento de esa obligacion, el
OICVM subordinado podra basarse en la informacién y la documenta-
cion recibida del OICVM principal o, en su caso, de su sociedad de
gestion, depositario y auditor, salvo cuando existan razones para dudar
de su exactitud.

2. Cuando, en relacién con una inversion en las participaciones del
OICVM principal, el OICVM subordinado, la sociedad de gestion de
este o cualquier otra persona que actie en nombre del OICVM subor-
dinado o de su sociedad de gestion reciban una comision de distribu-
cién, una comision o cualquier otro beneficio monetario, estos deberan
incorporarse a los activos del OICVM subordinado.

Articulo 66

1. El OICVM principal informara inmediatamente a las autoridades
competentes de su Estado miembro de origen de la identidad de cada
uno de los OICVM subordinados que inviertan en sus participaciones.
Cuando el OICVM principal y el OICVM subordinado estén estableci-
dos en Estados miembros distintos, las autoridades competentes del
Estado miembro de origen del OICVM principal informaran de esa
inversion inmediatamente a las autoridades competentes del Estado
miembro de origen del OICVM subordinado.

2. El OICVM principal no cobrard comisiones de suscripcion o de
reembolso por la inversion del OICVM subordinado en sus participa-
ciones o la desinversion de estas.

3. El OICVM principal deberda garantizar que toda la informacion
exigible en virtud de la presente Directiva, otras disposiciones comuni-
tarias, la legislacion nacional de aplicacion, los reglamentos o los do-
cumentos constitutivos obre oportunamente en poder del OICVM su-
bordinado o, en su caso, su sociedad de gestion, y de las autoridades
competentes, el depositario y el auditor del OICVM subordinado.

Articulo 67

1. Cuando el OICVM principal y el OICVM subordinado estén esta-
blecidos en el mismo Estado miembro, las autoridades competentes
informaran inmediatamente al OICVM subordinado de toda decision,
medida, constatacion de incumplimiento de lo dispuesto en el presente
capitulo o informaciéon comunicada en virtud del articulo 106, apartado
1, que se refiera al OICVM principal o, en su caso, a su sociedad de
gestion, a su depositario o a su auditor.
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2. Cuando el OICVM principal y el OICVM subordinado estén esta-
blecidos en Estados miembros diferentes, las autoridades competentes
del Estado miembro de origen del OICVM principal informaran inme-
diatamente a las autoridades competentes del Estado miembro de origen
del OICVM subordinado de toda decision, medida, constatacion de
incumplimiento de lo dispuesto en el presente capitulo o informacion
comunicada en virtud del articulo 106, apartado 1, que se refiera al
OICVM principal o, en su caso, a su sociedad de gestion, a su depo-
sitario 0 a su auditor. Estas autoridades transmitiran esta informacion
inmediatamente al OICVM subordinado.

CAPITULO IX

OBLIGACIONES RELATIVAS A LA INFORMACION QUE DEBE
PROPORCIONARSE A LOS INVERSORES

SECCION 1

Publicacion de un folleto y de informes periodicos

Articulo 68

1. La sociedad de gestion, para cada uno de los fondos comunes de
inversion que administre, y la sociedad de inversion deberan publicar:

a) un folleto;
b) un informe anual para cada ejercicio, y
¢) un informe semestral relativo a los seis primeros meses del ejercicio.

2. Los informes anual y semestral deberan publicarse en los siguien-
tes plazos, contados a partir del fin del periodo a que se refieren estos
informes:

a) cuatro meses para el informe anual, o

b) dos meses para el informe semestral.

Articulo 69

1. El folleto debera contener la informacién necesaria para que los
inversores puedan formarse un juicio fundado sobre la inversion que se
les propone y, en particular, sobre los riesgos inherentes.

El folleto incluira, independientemente de los instrumentos en los que se
invierta, una explicaciéon clara y facilmente comprensible del perfil de
riesgo del fondo.

El folleto incluira:

a) los detalles de la politica remunerativa actualizada, incluidas, entre
otras cosas, una descripcion de la forma en que se calculan la re-
muneracion y los beneficios y la identidad de las personas responsa-
bles de determinar la remuneracion y los beneficios, con la compo-
sicion del comité de remuneraciones si lo hay, o
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b) un resumen de la politica remunerativa y una declaraciéon que indi-
que que se pueden consultar en un sitio web (cuya referencia se
dara) los pormenores de la politica remunerativa actualizada —in-
cluidas, entre otras cosas, una descripcion de la forma en que se
calculan la remuneracion y los beneficios y la identidad de las per-
sonas responsables de determinar la remuneracion y los beneficios,
con la composicion del comité de remuneraciones si lo hay—, y que
se puede obtener gratuitamente un ejemplar en papel de esta infor-
macion previa peticion.

2. El folleto incluira como minimo la informacion prevista en el
anexo I, esquema A, siempre que esa informacion no figure en el
reglamento del fondo o en los documentos constitutivos anejos al folleto
de conformidad con el articulo 71, apartado 1.

3. El informe anual debera contener un balance o un estado del
patrimonio, una cuenta detallada de los ingresos y de los gastos del
ejercicio, un informe sobre las actividades del ejercicio precedente y la
demas informacion prevista en el anexo I, esquema B, asi como cual-
quier informacion significativa que permita a los inversores formular un
juicio fundado sobre la evolucion de la actividad y los resultados del
OICVM.

El informe anual contendra también:

a) la cuantia total de la remuneracion pagada por la sociedad de gestion
y la sociedad de inversion a su personal, durante el ejercicio, des-
glosada en remuneracion fija y variable, y el numero de beneficia-
rios, y, cuando proceda, cualquier importe abonado directamente por
el propio OICVM, incluidas las comisiones de gestion sobre resul-
tados;

b) el importe agregado de la remuneracion, desglosado por categorias
de empleados u otros miembros del personal como se contempla en
el articulo 14 bis, apartado 3;

¢) una descripcion de la forma en que se calculan la remuneracion y los
beneficios;

d) el resultado de las revisiones previstas en el articulo 14 ter, apartado
1, letras ¢) y d), incluida cualquier irregularidad que se produzca,

e) las modificaciones sustanciales de la politica de remuneracion adop-
tada.

4. El informe semestral contendra al menos la informacion prevista
en el anexo I, esquema B, secciones I a IV. Cuando un OICVM haya
pagado o se proponga pagar dividendos a cuenta, las cifras deberan
indicar el resultado previa deduccion de impuestos para el semestre
considerado y los dividendos a cuenta pagados o propuestos.

5. A fin de asegurar la armonizacidén coherente del presente articulo,
la AEVM podra elaborar proyectos de normas técnicas de regulacion
para especificar las disposiciones relativas al contenido del folleto, el
informe anual y el informe semestral previstos en el anexo I, asi como
el formato de dichos documentos.
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Se delegan en la Comision los poderes para adoptar las normas técnicas
de regulacion a que se refiere el parrafo primero de conformidad con los
articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n° 1095/2010.

Articulo 70

1. El folleto precisara las categorias de activos en los que esté auto-
rizado a invertir el OICVM. Indicara si las transacciones en instrumen-
tos financieros derivados estan autorizadas; en tal caso, incluird una
declaracion bien visible en la que se exponga si estas operaciones
pueden realizarse para fines de cobertura o con vistas al cumplimiento
de objetivos de inversion, asi como las posibles repercusiones de la
utilizacion de los instrumentos derivados en el perfil de riesgo.

2. Cuando un OICVM invierta sobre todo en categorias de activos
definidas en el articulo 50 que no sean valores mobiliarios ni instru-
mentos del mercado monetario ni reproduzcan un indice de acciones u
obligaciones segun el articulo 53, su folleto y, en su caso, cualesquiera
otras comunicaciones publicitarias incluiran una declaracion bien visi-
ble, que exponga su politica de inversion.

3. Cuando el valor neto de inventario de un OICVM pueda presentar
una alta volatilidad debido a la composicion de su cartera o a las
técnicas de gestion de cartera que puedan ser empleadas, su folleto vy,
en su caso, las comunicaciones publicitarias incluiran una declaracion
bien visible que ponga de manifiesto esta caracteristica del OICVM.

4. A peticion de los inversores, la sociedad de gestion debera pro-
porcionar asimismo toda informaciéon complementaria relativa a los li-
mites cuantitativos aplicables en la gestion del riesgo del OICVM, a los
métodos elegidos al efecto y a la evolucion reciente del riesgo y del
rendimiento de las principales categorias de instrumentos.

Articulo 71

1. El reglamento del fondo o los documentos constitutivos de la
sociedad de inversion formaran parte integrante del folleto, al que de-
beran ir anejos.

2. Sin embargo, los documentos previstos en el apartado 1 podran no
ir anejos al folleto siempre que se informe al inversor de que, si lo
solicita, se le enviaran estos documentos, o se le indique el lugar en que
puede consultarlos en cada Estado miembro en que se comercialicen las
participaciones.

Articulo 72

Los elementos esenciales del folleto deberdn estar actualizados.
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Articulo 73

Los datos contables contenidos en los informes anuales deberan ser
auditados por una o varias personas legalmente habilitadas para la au-
ditoria de cuentas de conformidad con la Directiva 2006/43/CE. El
informe emitido por estas personas y, en su caso, Sus reservas, se
reproduciran integramente en cada informe anual.

Articulo 74

Los OICVM deberan comunicar a las autoridades competentes del Es-
tado miembro de origen del OICVM su folleto y las modificaciones del
mismo, asi como sus informes anual y semestral. Los OICVM facilita-
ran esta documentacion a las autoridades competentes del Estado miem-
bro de origen de la sociedad de gestion, previa solicitud.

Articulo 75

1. El folleto y los tltimos informes anual y semestral publicados se
facilitaran gratuitamente a los inversores que lo soliciten.

2. El folleto podra facilitarse en un soporte duradero o a través de
una pagina web. Se entregara gratuitamente a los inversores un ejemplar
en papel del mismo, previa solicitud y de forma gratuita.

3.  Los informes anual y semestral deberan estar a disposicion de los
inversores en la forma especificada en el folleto y en los datos funda-
mentales para el inversor a que se refiere el articulo 78. Se entregara a
los inversores un ejemplar en papel de los informes anual y semestral,
previa solicitud y de forma gratuita.

4. La Comisién podra adoptar mediante actos delegados, »M4 de
conformidad con el articulo 112 bis «, medidas en las que se definan
las condiciones especificas que habran de cumplirse cuando se facilite el
prospecto en un soporte duradero distinto del papel o por medio de una
pagina web, que no constituye un soporte duradero.

SECCION 2

Publicacion de otra informacion

Articulo 76

El OICVM debera hacer publico, de forma apropiada, el precio de
emision, de venta, de recompra o de reembolso de sus participaciones,
cada vez que emita, venda, recompre o reembolse sus participaciones, y
al menos dos veces al mes.

Las autoridades competentes podran, sin embargo, permitir a un
OICVM reducir esta frecuencia a una vez al mes, siempre que esta
excepcion no perjudique los intereses de los participes.
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Articulo 77

Las comunicaciones publicitarias seran claramente identificables como
tales. Deberan ser imparciales, claras y no engafiosas. En particular, en
cualquier comunicacion comercial que incluya una invitacién a adquirir
participaciones del OICVM y que contenga informacion especifica so-
bre un OICVM no figuraran declaraciones que contradigan o debiliten
el significado de la informacién contenida en el folleto y los datos
fundamentales para el inversor a que se refiere el articulo 78. En ellas
se indicara la existencia de un folleto y la disponibilidad de los datos
fundamentales para el inversor a que se refiere el articulo 78, especifi-
cando donde y en qué lengua pueden los inversores o inversores po-
tenciales obtener esa informaciéon o documentacion, o de qué modo
pueden tener acceso a ella.

SECCION 3

Datos fundamentales para el inversor

Articulo 78

1.  Los Estados miembros exigiran que las sociedades de inversion vy,
para cada uno de los fondos comunes que administren, las sociedades de
gestion elaboren un documento sucinto que contenga los datos funda-
mentales para el inversor. En la presente Directiva dicho documento se
denominara «datos fundamentales para el inversor». Los términos «da-
tos fundamentales para el inversor» constaran claramente en dicho do-
cumento, en una de las lenguas a que se refiere el articulo 94, apartado
1, letra b).

2. Los datos fundamentales para el inversor comprenderan informa-
cioén adecuada sobre las caracteristicas esenciales del OICVM de que se
trate, que se facilitard a los inversores a fin de que estén en condiciones
razonables de comprender la naturaleza y los riesgos del producto de
inversion que se les ofrece y, en consecuencia, de adoptar decisiones de
inversion fundadas.

3. Los datos fundamentales para el inversor proporcionaran informa-
cién sobre los siguientes elementos esenciales del OICVM de que se
trate:

a) identificacion del OICVM vy de la autoridad competente respecto del
mismo;

b) una descripcion sucinta de sus objetivos de inversion y su politica de
inversion;

¢) una presentacion de los rendimientos historicos o, si procede, esce-
narios de rentabilidad;

d) los costes y gastos asociados, y

e) el perfil riesgo/remuneracion de la inversion, con orientaciones y
advertencias apropiadas en relacion con los riesgos asociados a las
inversiones en el OICVM considerado.

El inversor deberd poder comprender estos elementos esenciales sin
necesidad de recurrir a otros documentos.
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4. Los datos fundamentales para el inversor deberan especificar cla-
ramente donde y coémo obtener informacion adicional sobre la inversion
prevista, y en particular, pero no exclusivamente, déonde y cémo pueden
obtenerse, previa solicitud y de forma gratuita en todo momento, el
folleto y los informes anual y semestral, y la lengua en la que esta
informacion esté a disposicion de los inversores.

Entre los datos fundamentales para el inversor figurara también una
declaracion que indique que se pueden consultar en un sitio web (cuya
referencia se dard) los detalles de la politica remunerativa actualizada
—incluidas, entre otras cosas, una descripcion de la forma en que se
calculan la remuneracion y los beneficios y la identidad de las personas
responsables de determinar la remuneracion y los beneficios, con la
composicion del comité de remuneraciones si lo hay—, y que se puede
obtener gratuitamente un ejemplar en papel de esta informacion previa
peticion.

5. Los datos fundamentales para el inversor se redactaran de forma
concisa y en lenguaje no técnico. Se presentaran en un formato comun,
que permita efectuar comparaciones, y de modo que puedan ser enten-
didos por los inversores minoristas.

6. Los datos fundamentales para el inversor se utilizaran sin altera-
ciones o adiciones, salvedad hecha de su traduccion, en todos los Es-
tados miembros en los que se haya notificado que el OICVM comer-
cializara sus participaciones conforme a lo establecido en el articulo 93.

7. La Comision podrd adoptar, mediante actos delegados »M4 de
conformidad con el articulo 112 bis «, medidas en las que se defina lo
siguiente:

a) el contenido pormenorizado y exhaustivo de los datos fundamentales
que han de proporcionarse a los inversores segiin lo establecido en
los apartados 2, 3 y 4;

b) el contenido pormenorizado y exhaustivo de los datos fundamentales
que han de proporcionarse a los inversores en los siguientes casos
especificos:

i) cuando se trate de OICVM que tengan diversos compartimentos
de inversion, los datos fundamentales que hayan de proporcio-
narse a quienes inviertan en un determinado compartimento de
inversion, en particular como pasar de un compartimento de
inversion a otro y los costes que ello conlleve,

il) cuando se trate de OICVM que ofrezcan diversas clases de
acciones, los datos fundamentales que hayan de proporcionarse
a quienes suscriban una determinada clase de acciones,

iii) en las estructuras consistentes en un fondo de fondos, los datos
fundamentales que hayan de proporcionarse a quienes inviertan
en un OICVM que, a su vez, invierta en otros OICVM u otro de
los organismos de inversion colectiva a que se refiere el arti-
culo 50, apartado 1, letra e),

iv) cuando se trate de una estructura de tipo principal-subordinado,
los datos fundamentales que hayan de proporcionarse a quienes
inviertan en un OICVM subordinado, y
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v) cuando se trate de OICVM estructurados, de capital garantizado
y otros OICVM equiparables, los datos fundamentales que hayan
de proporcionarse a los inversores respecto de las caracteristicas
especiales de tales OICVM, y

¢) los detalles especificos del formato y la presentacion de los datos
fundamentales sobre el inversor que han de proporcionarse a los
inversores con arreglo al apartado 5.

8. A fin de asegurar condiciones uniformes de aplicacion del presente
articulo, la AEVM podra elaborar proyectos de normas técnicas de
ejecucion para determinar las condiciones de aplicacion de los actos
delegados adoptados por la Comision de conformidad con el apartado
7 en relacion con la informacion mencionada en el apartado 3.

Se confieren competencias a la Comision para adoptar las normas téc-
nicas de ejecucion a que se refiere el parrafo primero de conformidad
con el articulo 15 del Reglamento (UE) n° 1095/2010.

Articulo 79

1.  Los datos fundamentales para el inversor se consideraran informa-
cioén precontractual. Seran imparciales, claros y no engafiosos. Deberan
guardar coherencia con las correspondientes partes del folleto.

2. Los Estados miembros garantizardn que nadie incurra en respon-
sabilidad civil como consecuencia solo de los datos fundamentales para
el inversor, o de su posible traduccion, salvo cuando resulten engafiosos,
inexactos o incoherentes frente a las correspondientes partes del folleto.
Los datos fundamentales para el inversor incluiran una advertencia clara
a este respecto.

Articulo 80

1.  Los Estados miembros exigirdn que las sociedades de inversion y,
para cada uno de los fondos comunes que administren, las sociedades de
gestion, que vendan participaciones de OICVM a inversores, directa-
mente o a través de otra persona fisica o juridica que actue en su
nombre y bajo su responsabilidad plena e incondicional, proporcionen
a dichos inversores los datos fundamentales para el inversor en relacion
con ese OICVM, con antelacion suficiente a la suscripcion prevista de
participaciones en esos OICVM.

2. Los Estados miembros exigiran que las sociedades de inversion y,
para cada uno de los fondos comunes que administren, las sociedades de
gestion, que no vendan participaciones en OICVM a inversores, direc-
tamente o a través de otra persona fisica o juridica que actie en su
nombre y bajo su responsabilidad plena e incondicional, proporcionen
los datos fundamentales para el inversor a los creadores de productos y
a los intermediarios que vendan o asesoren a los inversores sobre posi-
bles inversiones en esos OICVM o en productos que conlleven riesgo
frente a esos OICVM, cuando aquellos lo soliciten. Los Estados miem-
bros exigiran que los intermediarios que vendan o asesoren a los inver-
sores sobre posibles inversiones en esos OICVM faciliten los datos
fundamentales para el inversor a sus clientes o posibles clientes.

3. Los datos fundamentales para el inversor se facilitaran gratuita-
mente a los inversores.
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Articulo 81

1. Los Estados miembros autorizaran que las sociedades de inversion
y, para cada uno de los fondos comunes que administren, las sociedades
de gestion, proporcionen los datos fundamentales para el inversor en un
soporte duradero o a través de una pagina web. Se entregara gratuita-
mente al inversor, previa solicitud, un ejemplar en papel.

Ademas, en la pagina web de la sociedad de inversion o de la sociedad
de gestion se publicard una version actualizada de los datos fundamen-
tales para el inversor.

2. La Comision podra adoptar mediante actos delegados, »>M4 de
conformidad con el articulo 112 bis «, medidas en las que se definan
las condiciones especificas que habran de cumplirse cuando se faciliten
datos fundamentales para el inversor en un soporte duradero distinto del
papel o por medio de una pagina web, que no constituye un soporte
duradero.

Articulo 82
1.  Los OICVM remitiran los datos fundamentales para el inversor y
toda posible modificacién de los mismos a las autoridades competentes
de su Estado miembro de origen.
2. Los elementos esenciales de los datos fundamentales para el in-

versor deberan estar actualizados.

CAPITULO X
OBLIGACIONES GENERALES DEL OICVM
Articulo 83
1. No podran contraer préstamos:
a) la sociedad de inversion;

b) la sociedad de gestion o el depositario, por cuenta del fondo comun
de inversion.

Sin embargo, un OICVM podra adquirir divisas mediante un tipo de
préstamo back-to-back.

2. No obstante lo previsto en el apartado 1, los Estados miembros
podran autorizar a los OICVM a contraer préstamos a condicion de que
el préstamo:

a) tenga caracter temporal y represente:

— en el caso de sociedades de inversion, hasta un maximo del 10 %
de sus activos, o

— en el caso de un fondo comin de inversion, hasta un maximo del
10 % del valor del fondo, o

b) tenga por finalidad la adquisicion de bienes inmuebles indispensables
para el ejercicio directo de sus actividades y represente, en el caso de
sociedades de inversion, hasta un maximo del 10 % de sus activos.
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Cuando un OICVM obtenga una autorizacion para contraer préstamos
con arreglo a las letras a) y b), estos préstamos no podran en ningin
caso superar conjuntamente el 15 % de sus activos.

3. A fin de asegurar la armonizacién coherente del presente articulo,
la AEVM podra elaborar normas técnicas de regulacion para especificar
los requisitos del presente articulo en relacion con los préstamos.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar las normas técnicas
de regulacion a que se refiere el parrafo primero de conformidad con los
articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n® 1095/2010.

Articulo 84

1. Un OICVM recomprard o reembolsard sus participaciones a peti-
cion del participe.

2. No obstante lo dispuesto en el apartado 1:

a) un OICVM podra suspender provisionalmente, con arreglo a la le-
gislacion nacional aplicable, el reglamento del fondo o los documen-
tos constitutivos de la sociedad de inversion, la recompra o el reem-
bolso de sus participaciones;

b) los Estados miembros de origen de los OICVM podran permitir a
sus autoridades competentes que exijan en interés de los participes o
en el interés publico, la suspension de la recompra o el reembolso de
las participaciones.

La suspension provisional a la que se refiere el parrafo primero, letra a),
solo podra preverse en casos excepcionales cuando lo exijan las circuns-
tancias y si estd justificada en consideracién a los intereses de los
participes.

3. En los casos de suspension provisional previstos en el apartado 2,
letra a), el OICVM deberd comunicar inmediatamente su decision a las
autoridades competentes de su Estado miembro de origen y, si comer-
cializa sus participaciones en otros Estados miembros, a las autoridades
competentes de estos.

4. A fin de asegurar la armonizacion coherente del presente articulo,
la AEVM podra elaborar proyectos de normas técnicas de regulacion
para especificar las condiciones que ha de cumplir la OICVM tras la
adopcion de la suspension provisional de la recompra o el reembolso de
participaciones de un OICVM, con arreglo al apartado 2, letra a), una
vez decidida la suspension.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar las normas técnicas
de regulacion a que se refiere el parrafo primero de conformidad con los
articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n® 1095/2010.

Articulo 85

Las normas de valoracion de los activos asi como los métodos de
calculo del precio de emision o de venta y del precio de recompra o
de reembolso de las participaciones de un OICVM, deberan indicarse en
la legislacion nacional aplicable, el reglamento del fondo o los docu-
mentos constitutivos de la sociedad de inversion.
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Articulo 86

La distribucion o la reinversion de las rentas del OICVM se efectuaran
de conformidad con la legislacion y el reglamento del fondo o los
documentos constitutivos de la sociedad de inversion.

Articulo 87

Las participaciones de un OICVM solo podran emitirse si el equivalente
del precio de emision neto es incorporado en los plazos al uso a los
activos del OICVM. Esto no se opondra a la distribucion de participa-
ciones gratuitas.

Articulo 88

1. Sin perjuicio de la aplicacion de los articulos 50 y 51, no podran
conceder créditos o avalarlos por cuenta de terceros:

a) la sociedad de inversion;

b) la sociedad de gestion o el depositario, por cuenta del fondo comun
de inversion.

2. Lo dispuesto en el apartado 1 no impedira que estos organismos
adquieran los valores mobiliarios, instrumentos del mercado monetario u
otros instrumentos financieros a que se refiere el articulo 50, apartado 1,
letras ¢), g) y h), que no hayan sido enteramente desembolsados.

Articulo 89

Las entidades siguientes no podran realizar ventas al descubierto de
valores mobiliarios, instrumentos del mercado monetario u otros ins-
trumentos financieros a que se refiere el articulo 50, apartado 1, letras

e), gy h):
a) sociedades de inversion;

b) sociedades de gestion o depositarios que actuen por cuenta de un
fondo comun de inversion.

Articulo 90

La legislacion del Estado miembro de origen del OICVM o el regla-
mento del fondo deberan indicar las remuneraciones y los gastos que la
sociedad de gestion esté habilitada a detraer del fondo, asi como el
modo de calculo de estas remuneraciones.

La legislacion o los documentos constitutivos de la sociedad de inver-
sion deberan indicar la naturaleza de los gastos a cargo de la sociedad.

CAPITULO XI

DISPOSICIONES ESPECIALES APLICABLES A LOS OICVM QUE

COMERCIALICEN SUS PARTICIPACIONES EN ESTADOS

MIEMBROS DIFERENTES DE AQUELLOS EN QUE ESTEN
ESTABLECIDOS

Articulo 91

1. Los Estados miembros de acogida de los OICVM velaran por que
estos puedan comercializar sus participaciones en sus territorios una vez
efectuada la notificacion de conformidad con el articulo 93.
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2. Los Estados miembros de acogida de los OICVM no impondrén a
los OICVM a que se refiere el apartado 1 ningun requisito o procedi-
miento administrativo adicionales en el ambito regulado por la presente
Directiva.

3.  Los Estados miembros velaran por que pueda obtenerse facilmente
a distancia y por medios electronicos informacion completa sobre las
disposiciones legales, reglamentarias y administrativas que no estén
comprendidas en el ambito de aplicacion de la presente Directiva y
que afecten especificamente a las disposiciones establecidas para la
comercializacion en su territorio de las participaciones de los OICVM
establecidos en otro Estado miembro. Los Estados miembros velaran
por que esa informacion pueda obtenerse en una lengua de uso habitual
en el ambito financiero internacional, se exprese de forma clara y ca-
rente de ambigiliedad y se mantenga actualizada.

4. A efectos del presente capitulo, se entenderan incluidos en el
OICVM sus compartimentos de inversion.

Articulo 92

Los OICVM deberan adoptar las medidas necesarias, dentro del respeto
de las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas en vigor
en el Estado miembro donde se comercialicen sus participaciones, para
que puedan llevarse a cabo en ese Estado los pagos a los participes, la
recompra o el reembolso de las participaciones, asi como la difusion de
la informacion que deben suministrar los OICVM.

Articulo 93

1. Siun OICVM se propone comercializar sus participaciones en un
Estado miembro distinto de su Estado miembro de origen, debera remi-
tir un escrito de notificaciéon previamente a las autoridades competentes
de su Estado miembro de origen.

El escrito de notificacion contendrd informacion sobre las disposiciones
previstas para la comercializacion de las participaciones del OICVM en
el Estado miembro de acogida y, cuando proceda, sobre las clases de
acciones. En el contexto del articulo 16, apartado 1, incluird una indi-
cacion de que la sociedad de gestion que gestiona el OICVM también
comercializa el OICVM.

2. El OICVM adjuntara a la notificaciéon a que se refiere el apartado
1 la version mas reciente de lo siguiente:

a) el reglamento del fondo o los documentos constitutivos, su folleto y,
en su caso, el ultimo informe anual y el posible informe semestral
sucesivo, traducidos conforme a lo dispuesto en el articulo 94, apar-
tado 1, letras ¢) y d), y

b) los datos fundamentales para el inversor a que se refiere el arti-
culo 78, traducidos conforme a lo dispuesto en el articulo 94, apar-
tado 1, letras b) y d).

3.  Las autoridades competentes del Estado miembro de origen del
OICVM verificaran que la documentacion presentada por el OICVM de
conformidad con los apartados 1 y 2 esté completa.
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Las autoridades competentes del Estado miembro de origen del OICVM
remitiran la documentacion completa a que se refieren los apartados 1y
2 a las autoridades competentes del Estado miembro en el que el
OICVM tenga previsto comercializar sus participaciones, en el plazo
maximo de diez dias habiles a contar desde la fecha de recibo del
escrito de notificacion, asi como la documentacion completa contem-
plada en el apartado 2. Adjuntaran a la documentacion un certificado
acreditativo de que el OICVM cumple las condiciones impuestas por la
presente Directiva.

Una vez remitida la documentacion, las autoridades competentes del
Estado miembro de origen del OICVM notificardn inmediatamente al
OICVM dicha remision. E1 OICVM podra tener acceso al mercado del
Estado miembro de acogida a partir de la fecha de esa notificacion.

4. Los Estados miembros velaran por que el escrito de notificacion a
que se refiere el apartado 1 y el certificado a que se refiere el apartado 3
se extiendan en una lengua de uso habitual en el ambito financiero
internacional, salvo si el Estado miembro de origen del OICVM vy el
Estado miembro de acogida del OICVM convienen en que dichos es-
crito de notificacion y certificado se faciliten en una lengua oficial de
ambos Estados miembros.

5. Los Estados miembros garantizaran que sus autoridades compe-
tentes acepten el envio y archivado electronicos de la documentacion a
que se refiere el apartado 3.

6. A efectos del procedimiento de notificacion establecido en el pre-
sente articulo, las autoridades competentes del Estado miembro en el
que el OICVM tenga previsto comercializar sus participaciones no exi-
giran ni documentacién ni certificados o informacién adicionales a lo
establecido en el presente articulo.

7. El Estado miembro de origen del OICVM garantizara que las
autoridades competentes del Estado miembro de acogida del OICVM
tengan acceso, por medios electronicos, a la documentacion a que se
refiere el apartado 2 y, en su caso, a la posible traduccion de la misma.
Velara por que el OICVM mantenga actualizadas la documentacion y
las traducciones. El OICVM notificara a la autoridad competente del
Estado miembro de acogida cualquier modificacion a los documentos
mencionados en el apartado 2 e indicard el sitio en que estos documen-
tos pueden obtenerse en formato electronico.

8. En caso de modificacion de la informacion sobre las modalidades
de comercializacion comunicadas en el escrito de notificacion de con-
formidad con el apartado 1, o de modificaciones en relacion con las
clases de acciones que se vayan a comercializar, el OICVM informara
de ello por escrito a las autoridades competentes del Estado miembro de
acogida antes de que dicha modificacion sea efectiva.

Articulo 94

1. Cuando un OICVM comercialice sus participaciones en un Estado
miembro de acogida, proporcionara a los inversores radicados en el
territorio de ese Estado miembro toda la informacion y documentacion
que, con arreglo a lo dispuesto en el capitulo IX, deba proporcionar a
los inversores de su Estado miembro de origen.
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Tal informacion y documentacion se proporcionaran a los inversores
conforme a las siguientes disposiciones:

a) sin perjuicio de lo dispuesto en el capitulo IX, la informaciéon o
documentacion se proporcionaran a los inversores conforme a lo
establecido en las disposiciones legales, reglamentarias y adminis-
trativas del Estado miembro de acogida del OICVM,;

b) los datos fundamentales para el inversor a que se refiere el articulo 78
se traduciran a la lengua oficial o a una de las lenguas oficiales del
Estado miembro de acogida del OICVM, o a una lengua admitida
por las autoridades competentes de este Estado miembro;

¢) toda informacién o documentacion distinta de los datos fundamen-
tales para el inversor a que se refiere el articulo 78 se traducird, a
eleccion del OICVM, a la lengua oficial o a una de las lenguas
oficiales del Estado miembro de acogida del OICVM, a una lengua
admitida por las autoridades competentes de este Estado miembro, o
bien a una lengua de uso habitual en el ambito financiero interna-
cional, y

d) la traduccion de la informacion o la documentacion a que se refieren
las letras b) y c), se realizard bajo la responsabilidad del OICVM y
reflejara fielmente el contenido de la informacion original.

2. Las obligaciones establecidas en el apartado 1 seran aplicables
también a cualquier cambio en la informacién y en la documentacion
a que el mismo se refiere.

3. La frecuencia de publicacion del precio de emision, venta, recom-
pra o reembolso de las participaciones de los OICVM a que se refiere el
articulo 76 se regira por las disposiciones legales, reglamentarias y
administrativas del Estado miembro de origen del OICVM.

Articulo 95

1. La Comisiéon podra adoptar, mediante actos delegados »>M4 de
conformidad con el articulo 112 bis «, medidas en las que se especi-
fique lo siguiente:

a) el alcance de la informacion a que se refiere el articulo 91, apar-
tado 3;

b) la facilitacion del acceso de las autoridades competentes de los Es-
tados miembros de acogida de los OICVM a la informacién o a la
documentacion a que se refiere el articulo 93, apartados 1, 2 y 3,
conforme al articulo 93, apartado 7.

2. A fin de asegurar unas condiciones uniformes de aplicacion del
articulo 93, la AEVM podra elaborar proyectos de normas técnicas de
ejecucion para determinar:

a) la forma y el contenido de un modelo de escrito de notificacion
normalizado, que deberan utilizar los OICVM a efectos de notifica-
cion, conforme al articulo 93, apartado 1, con una indicacion de los
documentos a que se refieren las traducciones;

b) la forma y el contenido de un modelo de certificado normalizado,
que deberan utilizar las autoridades competentes de los Estados
miembros, conforme al articulo 93, apartado 3;
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¢) el procedimiento para el intercambio de informacion y el uso de la
comunicacion electronica entre las autoridades competentes a efectos
de la notificacion prevista en el articulo 93.

Se confieren competencias a la Comision para adoptar las normas téc-
nicas de ejecucion a que se refiere el parrafo primero de conformidad
con el articulo 15 del Reglamento (UE) n°® 1095/2010.

Articulo 96

Los OICVM podran, para el ejercicio de sus actividades, utilizar en su
denominacion en el Estado miembro de acogida la misma referencia a
su forma juridica, como «sociedad de inversiéon» o «fondo comin de
inversion», que la que utilicen en su Estado miembro de origen.

CAPITULO XII

DISPOSICIONES RELATIVAS A LAS AUTORIDADES ENCARGADAS
DE LA AUTORIZACION Y LA SUPERVISION

Articulo 97

1. Los Estados miembros designaran las autoridades competentes
para desempeiiar las funciones previstas en la presente Directiva. Infor-
maran de ello a la AEVM y a la Comision, precisando cualquier dis-
tribucion eventual de las tareas.

2. Las autoridades competentes deberan ser autoridades publicas o un
organo designado por las autoridades publicas.

3. Las autoridades del Estado miembro de origen del OICVM seran
competentes para ejercer la supervision del OICVM, también, cuando
proceda, con arreglo al articulo 19. No obstante, las autoridades del
Estado miembro de acogida del OICVM seran competentes para super-
visar el respeto de las disposiciones que no entren en el ambito regulado
por la presente Directiva y los requisitos establecidos en los articulos 92
y 94.

Articulo 98

1. Las autoridades competentes dispondran de todas las facultades de
supervision e investigacion necesarias para el ejercicio de sus funciones.
Dichas facultades se ejerceran:

a) directamente;

b) en colaboracion con otras autoridades;

¢) bajo la responsabilidad de las autoridades competentes, mediante
delegacion en otras entidades en las que se hayan delegado tareas, o

d) mediante recurso a las autoridades judiciales competentes.

2. Con arreglo a lo dispuesto en el apartado 1, las autoridades com-
petentes tendran, como minimo, el derecho a:

a) tener acceso a cualquier documento bajo cualquier forma y recibir
una copia del mismo;
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b) requerir informaciéon de cualquier persona y, en su caso, convocar ¢
interrogar a una persona para obtener informacion;

¢) realizar inspecciones in situ;

d) exigir:

i) en la medida en que lo permita la legislacion nacional, los regis-
tros de trafico de datos existentes que obren en poder de un
operador de telecomunicaciones, cuando existan sospechas fun-
dadas de infraccion y cuando tales registros puedan ser pertinen-
tes para una investigacion de infracciones de la presente Direc-
tiva,

i) los registros existentes de conversaciones telefonicas o comuni-
caciones electronicas u otros registros de trafico de datos que
obren en poder del OICVM, la sociedad de gestion, la sociedad
de inversion, el depositario o cualesquiera otras entidades regu-
ladas por la presente Directiva;

e) exigir el cese de toda practica que sea contraria a las disposiciones
adoptadas en cumplimiento de la presente Directiva;

f) exigir el bloqueo o el embargo de activos;
g) exigir la prohibicion temporal para ejercer actividad profesional;

h) exigir que las sociedades de inversion, las sociedades de gestion o
los depositarios autorizados faciliten informacion;

i) adoptar cualquier tipo de medida para asegurarse de que las socie-
dades de inversion, las sociedades de gestion y los depositarios
sigan cumpliendo lo dispuesto en la presente Directiva;

j) exigir, en interés de los participes o en el interés publico la suspen-
sion de la emision, la recompra o el reembolso de las participacio-
nes;

k) revocar la autorizacion otorgada a OICVM, sociedades de gestion o
depositarios;

1) remitir asuntos con vistas al ejercicio de acciones penales, y

m) autorizar a auditores o expertos a llevar a cabo verificaciones o
investigaciones.

Articulo 99

1. Sin perjuicio de las facultades de supervision de las autoridades
competentes a que se refiere el articulo 98 y del derecho de los Estados
miembros a prever e imponer sanciones penales, los Estados miembros
estableceran normas sobre las sanciones administrativas y otras medidas
administrativas aplicables a las sociedades y a las personas con respecto
a las infracciones de las disposiciones nacionales de transposicion de la
presente Directiva, y tomardn todas las medidas necesarias para garan-
tizar su aplicacion.

Los Estados miembros que decidan no establecer normas sobre sancio-
nes administrativas para las infracciones que estén sancionadas por el
Derecho penal nacional comunicaran a la Comision las disposiciones de
Derecho penal pertinentes.
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Las sanciones administrativas y otras medidas administrativas seran
efectivas, proporcionadas y disuasorias.

A mas tardar el 18 de marzo de 2016, los Estados miembros notificaran
a la Comision y a la ESMA las disposiciones legales, reglamentarias y
administrativas de transposicion del presente articulo, incluidas las dis-
posiciones de Derecho penal pertinentes. Los Estados miembros notifi-
cardn a la Comisién y a la ESMA sin demora indebida cualquier mo-
dificacion ulterior de las mismas.

2. Los Estados miembros que hayan optado, de conformidad con el
apartado 1, por establecer sanciones penales respecto de las infracciones
de las disposiciones contempladas en dicho apartado velaran por que se
adopten las medidas apropiadas para que las autoridades competentes
dispongan de todas las facultades necesarias para cooperar con las au-
toridades judiciales dentro de sus competencias con objeto de recibir
informacion especifica relativa a las investigaciones o los procesos pe-
nales iniciados por posibles infracciones de la Directiva y de facilitarla a
otras autoridades competentes y a la ESMA para cumplir con su obli-
gacion de cooperar entre ellas y con la ESMA a los efectos de la
presente Directiva.

Las autoridades competentes también podran cooperar con las autorida-
des competentes de otros Estados miembros para facilitar el cobro de las
sanciones pecuniarias.

3. En el marco de su examen global del funcionamiento de la pre-
sente Directiva, la Comision examinard, a mas tardar el 18 de septiem-
bre de 2017, la aplicacion de las sanciones penales y administrativas y,
en particular, la necesidad de una mayor armonizacion de las sanciones
administrativas aplicables por infraccion de los requisitos establecidos
en la presente Directiva.

4. Las autoridades competentes podran negarse a dar curso a una
solicitud de informaciéon o una solicitud de cooperacion en una inves-
tigacion unicamente cuando se dé alguna de las circunstancias excep-
cionales siguientes:

a) que la comunicacion de la correspondiente informacion pueda per-
judicar a la seguridad del Estado miembro destinatario de la solici-
tud, en particular en lo que se refiere a la lucha contra el terrorismo
y otros delitos graves;

b) que el cumplimiento de la solicitud pueda perjudicar a las investi-
gaciones propias de la autoridad competente o a sus actividades de
control del cumplimiento de la normativa o a una investigacion
criminal;

¢) que se haya incoado ya un procedimiento judicial por los mismos
hechos y contra las mismas personas ante las autoridades del Estado
miembro destinatario, o

d) que haya recaido ya sobre dichas personas una sentencia firme por
los mismos hechos en el Estado miembro destinatario.

5. Los Estados miembros velaran por que, cuando se impongan obli-
gaciones a los OICVM, las sociedades de gestion, las sociedades de
inversién o los depositarios, en caso de infraccion de las disposiciones
nacionales de transposicion de la presente Directiva, la legislacion na-
cional permita aplicar sanciones administrativas u otras medidas admi-
nistrativas a los miembros del 6rgano de direccion y demas personas
fisicas responsables de la infraccion con arreglo al Derecho nacional.
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6. De conformidad con el Derecho nacional, los Estados miembros
velaran por que, en todos los casos a que se refiere el apartado 1, entre
las sanciones administrativas y demas medidas administrativas aplica-
bles se cuenten, como minimo, las siguientes:

a) una amonestacion publica con publicacion de la identidad de la
persona responsable y la naturaleza de la infraccion,

b) un requerimiento dirigido a la persona responsable para que ponga
fin a su conducta y se abstenga de repetirla;

c) si se trata de un OICVM o una sociedad de gestion, la suspension o
la revocacion de la autorizacién del OICVM o de la sociedad de
gestion;

d) la imposicion al miembro de organo de direccion de la sociedad de
gestion o de la sociedad de inversion o a cualquier otra persona
fisica considerada responsable de la infraccion, de una prohibicion
temporal o, en caso de infracciones graves y reiteradas, una prohi-
bicion permanente de ejercer funciones de gestion en esas sociedades
o en otras sociedades del mismo tipo;

e) si se trata de una persona juridica, sanciones pecuniarias adminis-
trativas que, en su grado maximo, asciendan como minimo a
5000 000 EUR o, en los Estados miembros cuya moneda no sea
el euro, el valor correspondiente en la moneda nacional en la fecha
de 17 de septiembre de 2014, o bien al 10 % del volumen de
negocios total anual de la persona juridica segun las cuentas mas
recientes disponibles aprobadas por el drgano de direccion; si la
persona juridica es una empresa matriz o una filial de la empresa
matriz que tenga que elaborar cuentas financieras consolidadas de
conformidad con la Directiva 2013/34/UE del Parlamento Europeo y
del Consejo (1), el volumen de negocios total anual pertinente serd el
volumen de negocios total anual o el tipo de ingreso correspondiente
conforme al Derecho de la Union sobre contabilidad aplicables,
segun las cuentas consolidadas mas recientes disponibles, aprobadas
por el 6rgano de direccion de la empresa matriz Gltima;

f) si se trata de una persona fisica, sanciones pecuniarias administrati-
vas que, en su grado maximo, asciendan a 5000 000 EUR como
minimo o, en los Estados miembros cuya moneda no sea el euro, el
valor correspondiente en la moneda nacional en la fecha de 17 de
septiembre de 2014;

g) alternativamente a las letras e) y f), sanciones pecuniarias adminis-
trativas que, en su grado maximo, asciendan, como minimo, al doble
del importe de los beneficios derivados de la infraccion en caso de
que puedan determinarse, incluso cuando el importe de esta sancion
sea superior a los importes maximos sefialados en las letras e) y f).

7.  Los Estados miembros podran facultar a las autoridades compe-
tentes, en virtud del Derecho nacional, para imponer otros tipos de
sanciones ademds de las contempladas en el apartado 6, o para imponer
sanciones pecuniarias que excedan de los importes a que se refiere el
apartado 6, letras e), ) y g).

(") Directiva 2013/34/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio

de 2013, sobre los estados financieros anuales, los estados financieros con-
solidados y otros informes afines de ciertos tipos de empresas, por la que se
modifica la Directiva 2006/43/CE del Parlamento Europeo y del Consejo y se
derogan las Directivas 78/660/CEE y 83/349/CEE del Consejo (DO L 182 de
29.6.2013, p. 19).
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Articulo 99 bis

Los Estados miembros velardn por que las disposiciones legales, regla-
mentarias o administrativas nacionales de transposicion de la presente
Directiva establezcan sanciones, en particular, en los siguientes supues-
tos:

a) cuando las actividades de OICVM se realicen sin autorizacion, in-
fringiendo asi el articulo 5;

b) cuando la actividad de una sociedad de gestion se realice sin auto-
rizacion previa, infringiendo asi el articulo 6;

¢) cuando la actividad de una sociedad de inversion se realice sin
autorizacion previa, infringiendo asi el articulo 27;

d) cuando se adquiera, directa o indirectamente, una participacion cua-
lificada en una sociedad de gestion o se incremente tal participacion
cualificada en una sociedad de gestion, de tal manera que la pro-
porcion de derechos de voto o de capital poseida sea igual o supe-
rior al 20 %, 30 % o 50 % o que la sociedad de gestion se convierta
en filial («adquisicion prevista»), sin notificarlo por escrito a las
autoridades competentes de la sociedad de gestion en la que se
prevea adquirir o incrementar una participacion cualificada, infrin-
giendo asi el articulo 11, apartado 1;

e) cuando se ceda, directa o indirectamente, una participacion cualifi-
cada en una sociedad de gestion, o se reduzca la participacion
cualificada, de tal manera que la proporcion de derechos de voto
o de capital poseida sea inferior al 20 %, 30 % o 50 % o que la
sociedad de gestion deje de ser filial, sin notificarlo por escrito a las
autoridades competentes, infringiendo asi el articulo 11, apartado 1;

f) cuando una sociedad de gestion haya obtenido la autorizacion por
medio de falsas declaraciones o por cualquier otro medio irregular,
infringiendo asi el articulo 7, apartado 5, letra b);

g) cuando una sociedad de inversion haya obtenido la autorizacion por
medio de falsas declaraciones o por cualquier otro medio irregular,
infringiendo asi el articulo 29, apartado 4, letra b);

h) cuando una sociedad de gestion, al tener conocimiento de una ad-
quisicién o cesion de participaciones en su capital cuyo resultado
sea que se supere o deje de alcanzarse alguno de los umbrales
mencionados en el articulo 11, apartado 1, de la Directiva
2014/65/UE, no informe de ello a las autoridades competentes,
infringiendo asi el articulo 11, apartado 1, de la presente Directiva;

i) cuando una sociedad de gestion no comunique a las autoridades
competentes, al menos una vez al afio, la identidad de los accionis-
tas y socios que posean participaciones cualificadas, asi como la
cuantia de dichas participaciones, infringiendo asi el articulo 11,
apartado 1;

j) cuando una sociedad de gestion no aplique los procedimientos y
medidas exigidos por las disposiciones nacionales de transposicion
del articulo 12, apartado 1, letra a);

k) cuando una sociedad de gestion no cumpla los requisitos estructu-
rales y organizativos exigidos por las disposiciones nacionales de
transposicion del articulo 12, apartado 1, letra b);

1) cuando una sociedad de inversion no aplique los procedimientos y
medidas exigidos por las disposiciones nacionales de transposicion
del articulo 31;
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m) cuando una sociedad de gestion o una sociedad de inversion no
cumpla los requisitos conexos a la delegacion de sus funciones en
terceros, exigidos por las disposiciones nacionales de transposicion
de los articulos 13 y 30;

n) cuando una sociedad de gestion o una sociedad de inversiéon no
cumplan las normas de conducta exigidas por las disposiciones
nacionales de transposicion de los articulos 14 y 30;

0) cuando un depositario no cumpla las funciones que le corresponden
de conformidad con las disposiciones nacionales de transposicion
del articulo 22, apartados 3 a 7;

p) cuando una sociedad de inversion y, para cada uno de los fondos
comunes que administre, una sociedad de gestion, reiteradamente
incumplan obligaciones relativas a las politicas de inversion de los
OICVM establecidas por las disposiciones nacionales de transposi-
cion del capitulo VII;

q) cuando una sociedad de gestion o una sociedad de inversion no
utilicen un proceso de gestion de riesgos o un proceso para el
calculo preciso e independiente del valor de los derivados OTC
con arreglo a las disposiciones nacionales de transposicion del arti-
culo 51, apartado 1;

r) cuando una sociedad de inversion y, para cada uno de los fondos
comunes que administre, una sociedad de gestion, reiteradamente
incumplan las obligaciones relativas a la informacion que deba
aportarse a los inversores establecidas por las disposiciones nacio-
nales de transposicion de los articulos 68 a 82;

s) cuando una sociedad de gestion o una sociedad de inversion que
comercialice participaciones de OICVM que gestiona en un Estado
miembro distinto del Estado miembro de origen del OICVM incum-
pla el requisito de notificacion establecido en el articulo 93, apar-
tado 1.

Articulo 99 ter

1.  Los Estados miembros velaran por que las autoridades competen-
tes publiquen en sus sitios web, sin dilacion indebida, toda decision
firme por la que se imponga una medida o sanciéon administrativa por
infraccion de las disposiciones nacionales de transposicion de la pre-
sente Directiva, una vez que la persona a quien se imponga la sancion
haya sido informada de dicha decision. La publicacion incluird, como
minimo, informacion sobre el tipo y la naturaleza de la infraccion y la
identidad de las personas responsables. Dicha obligacion no se aplicard
a las decisiones por las que se impongan medidas de investigacion.

No obstante, cuando la autoridad competente, tras haber evaluado la
proporcionalidad de la publicacion de la identidad de las personas juri-
dicas o de los datos personales de las personas fisicas, atendiendo a las
circunstancias de cada caso, considere que la publicacion de tales datos
es desproporcionada, o cuando dicha publicacién ponga en peligro la
estabilidad de los mercados financieros o una investigacion en curso, los
Estados miembros velaran por que las autoridades competentes:

a) demoren la publicacion de la decision de imponer la sancion o
medida hasta que dejen de existir los motivos que aconsejan evitar
la publicacion;
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b) publiquen la decision de imponer la sancion o medida de manera
anonima conforme al Derecho nacional, si esa publicacion anonima
garantiza una proteccion efectiva de los datos personales de que se
trate, o

¢) no publiquen en modo alguno la decision de imponer una sancién o
medida si las opciones indicadas en las letras a) y b) se consideran
insuficientes para garantizar:

1) que la estabilidad de los mercados financieros no corra peligro;

i) la proporcionalidad de la publicacién de esas decisiones frente a
medidas que se consideran de menor importancia.

En caso de que se decida publicar una sancion o medida de manera
an6nima, la publicacién de los datos pertinentes podra aplazarse por un
periodo razonable de tiempo si se prevé que en el transcurso de ese
periodo dejaran de existir las razones que justifiquen una publicacion
anonima.

2. Las autoridades competentes informaran a la ESMA de todas las
sanciones administrativas impuestas pero no publicadas al amparo de lo
previsto en el apartado 1, parrafo segundo, letra c¢), incluidos los recur-
sos interpuestos en relacion con ellas y el resultado de los mismos. Los
Estados miembros velaran por que las autoridades competentes reciban
informacion y la resolucion judicial definitiva en relacion con todas las
sanciones penales impuestas y transmitan dicha informacion a la ESMA.
La ESMA mantendra una base de datos central en la que constaran las
sanciones que se le hayan comunicado, exclusivamente con fines de
intercambio de informacion entre las autoridades competentes. Dicha
base de datos solo sera accesible a las autoridades competentes y se
actualizara con la informacion facilitada por estas.

3. Si la decision de imponer una sancion o medida puede recurrirse
ante las autoridades judiciales o de otro tipo pertinentes, las autoridades
competentes publicaran también inmediatamente en su sitio web oficial
esa informacion y toda informacion posterior sobre el resultado de tal
recurso. Se publicara toda decision que anule una decision previa de
imponer una sanciéon o medida.

4.  Las autoridades competentes garantizaran que toda la informacion
publicada de acuerdo con el presente articulo permanezca en su sitio
web oficial durante cinco afios, como minimo, tras su publicacion. Los
datos personales que figuren en la publicacion se mantendran en el sitio
web oficial de la autoridad competente Unicamente durante el tiempo
que resulte necesario de acuerdo con las normas aplicables en materia
de proteccion de datos.

Articulo 99 quater

1.  Los Estados miembros velaran por que, a la hora de determinar el
tipo de medidas o sanciones administrativas y el nivel de las sanciones
pecuniarias administrativas, las autoridades competentes se cercioren de
que son efectivas, proporcionadas y disuasorias y tengan en cuenta
todas las circunstancias pertinentes, entre ellas, cuando corresponda,
las siguientes:

a) la gravedad y duracion de la infraccion;

b) el grado de responsabilidad de la persona responsable de la infrac-
cion;



02009L.0065 — ES — 01.01.2019 — 005.001 — 88

¢) la solvencia financiera de la persona responsable de la infraccion,
reflejada, por ejemplo, en el volumen de negocios total de la persona
juridica responsable de la infraccion o en los ingresos anuales de la
persona fisica responsable de la infraccion;

d) la importancia de los beneficios obtenidos o las pérdidas evitadas por
la persona responsable de la infraccion, los perjuicios para otras
personas, y, cuando proceda, los perjuicios para el funcionamiento
de los mercados o de la economia en general, en la medida en que
puedan determinarse;

e) el nivel de cooperacion de la persona responsable de la infraccion
con la autoridad competente;

f) las anteriores infracciones de la persona responsable de la infraccion;

g) las medidas adoptadas tras la infraccion por la persona responsable
de la infraccion con el fin de evitar que se repita.

2. Cuando ejerzan sus facultades sancionadoras al amparo del arti-
culo 99, las autoridades competentes cooperaran estrechamente para
garantizar que las facultades de supervision e investigacion y las san-
ciones administrativas produzcan los resultados que persigue la presente
Directiva. Coordinaran asimismo su actuacion para evitar posibles repe-
ticiones y superposiciones cuando ejerzan dichas facultades de supervi-
sion e investigacion y apliquen medidas y sanciones administrativas en
casos transfronterizos, de conformidad con lo dispuesto en el arti-
culo 101.

Articulo 99 quinquies

1.  Los Estados miembros estableceran mecanismos eficaces y fiables
para fomentar la notificacion a las autoridades competentes de las in-
fracciones potenciales o reales de las disposiciones nacionales de trans-
posicion de la presente Directiva; dichos mecanismos incluirdn canales
de comunicacién seguros para la notificacion de tales infracciones.

2. Los mecanismos contemplados en el apartado 1 incluirdn, como
minimo:

a) procedimientos especificos para la recepcion de informes sobre in-
fracciones y su seguimiento;

b) una proteccion adecuada de los empleados de las sociedades de
inversion, sociedades de gestion y depositarios que denuncien infrac-
ciones cometidas en dichas entidades al menos frente a las represa-
lias, la discriminacion u otros tipos de trato injusto;

¢) la proteccion de los datos personales relativos tanto a las personas
que denuncian infracciones como a la persona fisica presuntamente
responsable de la infraccion, de conformidad con la Directiva
95/46/CE del Parlamento Europeo y del Consejo (1);

d) normas precisas que garanticen en todos los casos la confidenciali-
dad de la identidad de la persona que informa de una infraccion, a
menos que la legislacion nacional requiera su divulgacion en el
contexto de ulteriores investigaciones o de procedimientos judiciales
subsiguientes.

(") Directiva 95/46/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de octubre
de 1995, relativa a la proteccion de las personas fisicas en lo que respecta al
tratamiento de datos personales y a la libre circulacion de estos datos
(DO L 281 de 23.11.1995, p. 31).
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3. La ESMA establecerda uno o mas canales de comunicacion seguros
para la notificacion de las infracciones de las disposiciones nacionales
de transposicion de la presente Directiva. La ESMA velara por que esos
canales de comunicacion cumplan lo dispuesto en el apartado 2, letras
a) a d).

4.  Los Estados miembros velaran por que las denuncias a que se
refieren los apartados 1 y 3, por parte de empleados de sociedades de
inversion, sociedades de gestion y depositarios, no constituyan infrac-
cioén de ninguna restriccion de la divulgacion de informacion que pueda
haberse impuesto mediante contrato o mediante disposicion legal, re-
glamentaria o administrativa, y por que tales denuncias no impliquen
responsabilidad alguna para el empleado que las realice.

5. Los Estados miembros exigiran a las sociedades de inversion, las
sociedades de gestion y los depositarios que dispongan de procedimien-
tos adecuados para que sus empleados puedan comunicar infracciones a
nivel interno a través de un canal especifico, independiente y autonomo.

Articulo 99 sexies

1. Las autoridades competentes facilitaran cada afio a la ESMA in-
formacion agregada relativa a todas las sanciones y medidas impuestas
de conformidad con el articulo 99. La ESMA publicara esa informacion
en un informe anual.

2. Cuando la autoridad competente divulgue publicamente medidas o
sanciones administrativas, notificara simultineamente esas medidas o
sanciones administrativas a la ESMA. Cuando una sanciéon o medida
publicada haga referencia a una sociedad de gestion o a una sociedad de
inversion, la ESMA afiadira una referencia a la sancion o medida pu-
blicada en la lista de sociedades de gestion establecida en virtud del
articulo 6, apartado 1.

3.  La ESMA elaborard proyectos de normas técnicas de ejecucion
para determinar los procedimientos y formularios de transmision de la
informacioén contemplada en el presente articulo.

La ESMA presentara esos proyectos de normas técnicas de ejecucion a
la Comision a mas tardar el 18 de septiembre de 2015.

Se otorgan a la Comision competencias para adoptar las normas técnicas
de ejecucion a que se refiere el parrafo primero de conformidad con el
articulo 15 del Reglamento (UE) n° 1095/2010.

Articulo 100

1. Los Estados miembros velaran por que se establezcan procedi-
mientos eficientes y eficaces de reclamacion y recurso para la resolucion
extrajudicial de litigios con los consumidores en relacion con la activi-
dad de los OICVM, sirviéndose, en su caso, de los organismos existen-
tes.

2. Los Estados miembros se aseguraran de que los organismos a que
se refiere el apartado 1 no se vean incapacitados por disposiciones
legales o reglamentarias para cooperar eficazmente en la resolucién de
litigios transfronterizos.
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Articulo 101

1. Las autoridades competentes de los Estados miembros cooperaran
entre si siempre que sea necesario para desempefar las funciones que
les correspondan en virtud de la presente Directiva o ejercer las facul-
tades que les sean conferidas al amparo de la presente Directiva o de las
disposiciones legales nacionales.

Los Estados miembros adoptaran las medidas administrativas y de or-
ganizacion oportunas para facilitar la cooperacion prevista en el presente
apartado.

Las autoridades competentes ejerceran sus facultades con fines de coo-
peracion, incluso en aquellos casos en que el comportamiento investi-
gado no constituya infraccion alguna de la normativa vigente en el
Estado miembro considerado.

2. Las autoridades competentes de los Estados miembros se facilita-
ran inmediatamente la informacion necesaria para el desempefio de sus
funciones con arreglo a la presente Directiva.

2 bis.  Las autoridades competentes cooperaran con la AEVM a efec-
tos de la presente Directiva, de conformidad con el Reglamento (UE) n°
1095/2010.

Las autoridades competentes transmitiran, sin demora, a la AEVM toda
la informacion necesaria para el cumplimiento de sus tareas, de confor-
midad con el articulo 35 del Reglamento (UE) n° 1095/2010.

3. Cuando una autoridad competente de un Estado miembro tuviere
motivos fundados para sospechar que entidades no sujetas a la supervi-
sion de esta autoridad competente estan realizando o han realizado en el
territorio de otro Estado miembro actividades contrarias a las disposi-
ciones de la presente Directiva, lo notificard de manera tan especifica
como sea posible a las autoridades competente de dicho Estado miem-
bro. Las autoridades competentes notificadas adoptardn las medidas
oportunas, comunicaran a la autoridad competente notificante el resul-
tado de su intervencion y, en la medida de lo posible, los avances
intermedios significativos. El presente apartado se entiende sin perjuicio
de las competencias de la autoridad competente notificante.

4.  Las autoridades competentes de un Estado miembro podran pedir
la cooperacion de las autoridades competentes de otro Estado miembro
en actividades de supervision o a efectos de verificaciones in situ o
investigaciones en el territorio de este ultimo, en el marco de las facul-
tades que se les confieran al amparo de la presente Directiva. En caso
de que una autoridad competente reciba una solicitud relativa a una
verificacion in situ 0 a una investigacion, dicha autoridad:

a) realizara ella misma la verificacion o investigacion;

b) permitird que la realicen las autoridades que hayan presentado la
solicitud, o

¢) permitira que la realicen auditores o expertos.

5. Cuando la verificacion o investigacion en el territorio de un Es-
tado miembro sea realizada por las autoridades competentes de ese
mismo Estado miembro, las autoridades competentes del Estado miem-
bro que hayan solicitado la cooperacion podran pedir que sus propios
agentes acomparien a los agentes encargados de dicha verificacion o
investigacion. No obstante, la verificacion o investigacion se mantendra
bajo el control global del Estado miembro en cuyo territorio se lleve a
cabo.
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Cuando la verificacion o investigacion en el territorio de un Estado
miembro sea realizada por las autoridades competentes de otro Estado
miembro, las autoridades competentes del Estado miembro en cuyo
territorio se lleve a cabo dicha verificacion o investigacion podran pedir
que sus propios agentes acompafien a los agentes encargados de la
misma.

6. Las autoridades competentes del Estado miembro donde se realiza
la verificacion o investigacion podran negarse a intercambiar informa-
cion conforme al apartado 2, o a dar curso a una solicitud de coo-
peracién en una investigacion o una verificacion in sifu, conforme al
apartado 4, unicamente en caso de que:

a) dicha investigacion, verificacion in situ o intercambio de informacion
pueda atentar contra la soberania, la seguridad o el orden publico de
ese Estado miembro;

b) se haya incoado un procedimiento judicial contra las mismas perso-
nas y por los mismos hechos ante las autoridades de ese Estado
miembro;

c) haya recaido sentencia firme contra las mismas personas y por los
mismos hechos en ese Estado miembro.

7. Las autoridades competentes notificaran a las autoridades compe-
tentes requirentes toda decision adoptada al amparo de lo dispuesto en
el apartado 6. En esta notificacion debera motivarse la decision adop-
tada.

8. Las autoridades competentes podran someter a la AEVM los si-
guientes casos:

a) solicitudes de intercambio de informacion, segin lo previsto en el
articulo 109, que hayan sido denegadas o a las que no se haya dado
curso en un plazo razonable;

b) solicitudes para realizar una investigacion o una verificacion in situ,
segun lo previsto en el articulo 110, que hayan sido denegadas o a
las que no se haya dado curso en un plazo razonable, o

¢) cuando se haya rechazado una solicitud de autorizacion para que
miembros de su personal acompafien a los funcionarios de la auto-
ridad competente del otro Estado miembro, o no se haya dado curso
a la misma en un plazo razonable.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 258 del Tratado de
Funcionamiento de la Union Europea (TFUE), la AEVM podra, en
los casos mencionados en el parrafo primero, actuar de conformidad
con las facultades que le confiere el articulo 19 del Reglamento (UE)
n® 1095/2010, sin perjuicio de las posibilidades de denegacion de
solicitudes de intercambio de informacién o de cooperacion en una
investigacion establecidas en el apartado 6 del presente articulo, y de
la capacidad de la AEVM de actuar de conformidad con el arti-
culo 17 de dicho Reglamento en estos casos.

9. A fin de asegurar condiciones uniformes de aplicacion del presente
articulo, la AEVM podra elaborar proyectos de normas técnicas de
ejecucion para establecer los procedimientos comunes de cooperacion
entre las autoridades competentes en las verificaciones in situ y las
investigaciones mencionadas en los apartados 4 y 5.

Se confieren competencias a la Comision para adoptar las normas téc-
nicas de ejecucion a que se refiere el parrafo primero de conformidad
con el articulo 15 del Reglamento (UE) n° 1095/2010.
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Articulo 102

1. Los Estados miembros dispondran que todas las personas que
ejerzan o hayan ejercido una actividad para las autoridades competentes,
asi como los auditores de cuentas o expertos que actiien por mandato de
estas, estén sujetos a la obligacion de secreto profesional. Tal obligacion
implica que la informacion confidencial que estas personas reciban a
titulo profesional no podra divulgarse a ninguna persona ni autoridad,
salvo en forma resumida o agregada, de forma que los OICVM, las
sociedades de gestion y los depositarios («las empresas que participan
en su actividad») no puedan identificarse de forma individual, sin per-
juicio de los casos que competan al Derecho penal.

No obstante, cuando un OICVM o una empresa que participe en su
actividad sea declarada en quiebra o cuando esté incursa en liquidacion
forzosa, la informacion confidencial que no afecte a terceros implicados
en las tentativas de salvamento podra divulgarse en el transcurso de
procesos civiles o mercantiles.

2. El apartado 1 no obstara para que las autoridades competentes de
los Estados miembros procedan a los intercambios de informacion pre-
vistos en la presente Directiva o en otros instrumentos legislativos de la
Union Europea aplicables a los OICVM o a las empresas que participen
en su actividad, o a la transmision de esa informacion a la AEVM, de
conformidad con el Reglamento (UE) n° 1095/2010 o a la JERS. Dicha
informacion estara sujeta a las condiciones de secreto profesional con-
templadas en el apartado 1.

Las autoridades competentes que intercambien informacion con otras
autoridades competentes con arreglo a la presente Directiva podran
indicar en el momento de la comunicacion si dicha informacion solo
puede divulgarse si cuenta con su consentimiento expreso, en cuyo caso
la informacion podrd intercambiarse exclusivamente con la finalidad
para la que dichas autoridades dieron su consentimiento.

3.  Los Estados miembros unicamente podran celebrar acuerdos de
cooperacion en los que se prevea el intercambio de informacion con
las autoridades competentes de terceros paises o con las autoridades u
organos de terceros paises, segin se establecen en el presente articulo,
apartado 5, y en el articulo 103, apartado 1, si la informacién comuni-
cada queda protegida por garantias de secreto profesional al menos
equivalentes a las contempladas en el presente articulo. Dicho intercam-
bio de informacion debera tener por objeto el cumplimiento de la labor
de supervision de las citadas autoridades u o6rganos.

Cuando la informacion tenga su origen en otro Estado miembro, no
podra ser revelada sin el consentimiento expreso de las autoridades
competentes que la hayan facilitado y, en su caso, unicamente con la
finalidad para la que dichas autoridades hayan dado su consentimiento.

4.  Las autoridades competentes que reciban informacion confidencial
con arreglo al apartado 1 o al apartado 2 solo podran utilizarla en el
ejercicio de sus funciones a efectos de:

a) verificar que se cumplen las condiciones de acceso a la actividad de
los OICVM o de las empresas que participen en su actividad y para
facilitar la comprobacion de las condiciones de ejercicio de la acti-
vidad, la organizacion administrativa y contable y los mecanismos de
control interno;
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b) imponer sanciones;

¢) en el contexto de un recurso administrativo contra una decision de
las autoridades competentes, y

d) en las acciones interpuestas ante 6rganos jurisdiccionales de confor-
midad con el articulo 107, apartado 2.

5. Los apartados 1 y 4 no impediran el intercambio de informacion
en un mismo Estado miembro o entre Estados miembros, cuando dicho
intercambio tenga lugar entre una autoridad competente, y

a) las autoridades responsables de la mision publica de supervision de
las entidades de crédito, empresas de inversion, empresas de seguros
u otras entidades financieras, asi como las autoridades encargadas de
la supervision de los mercados financieros;

b) los d6rganos que intervengan en los procedimientos de liquidacion o
quiebra de OICVM o de empresas que participen en su actividad, o
los 6rganos que intervengan en procedimientos similares, o

c¢) las personas encargadas de la auditoria legal de las cuentas de las
empresas de seguros, entidades de crédito, empresas de inversion y
otras entidades financieras;

d) la AEVM, la Autoridad Europea de Supervision (Autoridad Bancaria
Europea) creada mediante el Reglamento (UE) n° 1093/2010 del
Parlamento Europeo y del Consejo ('), la Autoridad Europea de
Supervision (Autoridad Europea de Seguros y Pensiones de Jubila-
cion) creada mediante el Reglamento (UE) n°® 1094/2010 del Parla-
mento Europeo y del Consejo (%) y la JERS.

En particular, lo dispuesto en los apartados 1 y 4 no impedird a las
autoridades competentes mencionadas anteriormente el desempefio de su
mision de supervision, ni la transmision a los organismos encargados de
la gestion de los sistemas de indemnizacion de la informacion que
precisen para la realizacion de sus funciones.

La informacion que se intercambie en virtud del parrafo primero estara
sujeta al secreto profesional contemplado en el apartado 1.

Articulo 103

1. No obstante lo dispuesto en el articulo 102, apartados 1 a 4, los
Estados miembros podran autorizar intercambios de informacion entre
las autoridades competentes y

a) las autoridades encargadas de la supervision de los Organos que
intervengan en los procedimientos de liquidacion y quiebra de los
OICVM o empresas que participen en su actividad, o de los 6rganos
que intervengan en procedimientos similares;

(') DO L 331 de 15.12.2010, p. 12.
() DO L 331 de 15.12.2010, p. 48.
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b) las autoridades encargadas de la supervision de las personas encar-
gadas de la auditoria legal de las cuentas de las empresas de seguros,
las entidades de crédito, las empresas de inversion u otras entidades
financieras.

2. Los Estados miembros que hagan uso de la excepcion establecida
en el apartado 1 exigiran el cumplimiento, como minimo, de las siguien-
tes condiciones:

a) la informacion se destinara a la realizacion de la mision de supervi-
sion a la que se refiere el apartado 1;

b) la informacion recibida estara sujeta al secreto profesional contem-
plado en el articulo 102, apartado 1, y

¢) cuando la informacién proceda de otro Estado miembro, solo podra
ser divulgada con el consentimiento expreso de las autoridades com-
petentes que hayan comunicado dicha informacién y, en su caso,
exclusivamente con la finalidad para la que estas autoridades hayan
prestado su consentimiento.

3. Los Estados miembros comunicaran a la AEVM, a la Comision y
a los demas Estados miembros la identidad de las autoridades que
podran recibir informacion con arreglo al apartado 1.

4. No obstante lo dispuesto en el articulo 102, apartados 1 a 4, los
Estados miembros, con el fin de reforzar la estabilidad del sistema
financiero, incluida su integridad, podran autorizar el intercambio de
informacion entre las autoridades competentes y las autoridades o los
organos responsables en virtud de la legislacion de detectar las infrac-
ciones al Derecho de sociedades y de investigar estas infracciones.

5. Los Estados miembros que hagan uso de la excepcion establecida
en el apartado 4 exigiran el cumplimiento, como minimo, de las siguien-
tes condiciones:

a) la informacion se destinard a la realizacién de la misién de supervi-
sion a la que se refiere el apartado 4;

b) la informacion recibida estara sujeta al secreto profesional contem-
plado en el articulo 102, apartado 1, y

¢) cuando la informacion proceda de otro Estado miembro, solo podra
ser divulgada con el consentimiento expreso de las autoridades com-
petentes que hayan comunicado dicha informacién y, en su caso,
exclusivamente con la finalidad para la que estas autoridades hayan
prestado su consentimiento.

A efectos del parrafo primero, letra c), las autoridades y los 6rganos a
que se refiere el apartado 4 comunicaran a las autoridades competentes
que hayan facilitado la informacion, la identidad y el mandato preciso
de las personas a las que se transmitira dicha informacion.

6. Cuando, en un Estado miembro, las autoridades y los organos a
que se refiere el apartado 4 realicen su mision de deteccion o investi-
gacion recurriendo, dada su competencia especifica, a personas con un
mandato a tal fin y que no pertenezcan a la funcion publica, la posibi-
lidad de intercambiar informacion prevista en el citado apartado podra
ampliarse a estas personas en las condiciones expuestas en el apartado 5.
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7.  Los Estados miembros comunicaran a la AEVM, a la Comision y
a los demas Estados miembros la identidad de las autoridades y los
6rganos que podran recibir informacioén con arreglo al apartado 4.

Articulo 104

1. Lo dispuesto en los articulos 102 y 103 no obstard para que una
autoridad competente transmita a los bancos centrales y demas organis-
mos de funcion similar, en tanto que autoridades monetarias, informa-
cion destinada al cumplimiento de su mision, ni para que dichas auto-
ridades u organismos comuniquen a las autoridades competentes la
informacion que precisen a los efectos del articulo 102, apartado 4.
La informacion recibida en este contexto estard sujeta al secreto profe-
sional contemplado en el articulo 102, apartado 1.

2. Lo dispuesto en los articulos 102 y 103 no obstard para que las
autoridades competentes comuniquen la informacién a que se refiere el
articulo 102, apartados 1 a 4, a una camara de compensacion u otro
organismo semejante autorizado, en virtud de la legislacion nacional, a
prestar los servicios de compensacion o de liquidacion en uno de los
mercados de su Estado miembro, cuando consideren que tal informacion
es necesaria para garantizar el correcto funcionamiento de dichos orga-
nismos ante cualquier incumplimiento, o posible incumplimiento, que se
produzca en dicho mercado.

La informacién recibida en este contexto estara sujeta al secreto profe-
sional mencionado en el articulo 102, apartado 1.

Los Estados miembros velaran, no obstante, por que la informacion
recibida en virtud del articulo 102, apartado 2, no pueda divulgarse,
en el caso contemplado en el presente apartado, parrafo primero, sin el
consentimiento expreso de las autoridades competentes que hayan di-
vulgado la informacion.

3. No obstante lo dispuesto en el articulo 102, apartados 1 y 4, los
Estados miembros podran autorizar, en virtud de disposiciones legales,
la comunicacion de determinada informacion a otros departamentos de
sus Administraciones centrales responsables de la legislacion en materia
de supervision de los OICVM y de las empresas que participen en su
actividad, de las entidades de crédito, de las entidades financieras, de las
empresas de inversion y de las empresas de seguros, asi como a los
inspectores que actien por mandato de dichos departamentos.

Sin embargo, solo podra facilitarse dicha informaciéon cuando resulte
necesaria por motivos de supervision prudencial.

No obstante, los Estados miembros dispondran que la informacion re-
cibida en virtud del articulo 102, apartados 2 y 5, nunca pueda ser
objeto de las comunicaciones a que hace referencia el presente apartado,
salvo que las autoridades competentes que hayan comunicado la infor-
macioén den su consentimiento explicito.

Articulo 104 bis

1. Los Estados miembros deberan aplicar la Directiva 95/46/CE en el
tratamiento de los datos de caracter personal que realicen en virtud de la
presente Directiva.
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2. En el tratamiento de los datos de caracter personal que la ESMA
realice en virtud de la presente Directiva sera de aplicacion el Regla-
mento (CE) n° 45/2001 del Parlamento Europeo y del Consejo (V).

Articulo 105

A fin de asegurar condiciones uniformes de aplicacion de lo dispuesto
en la presente Directiva en relacion con el intercambio de informacion,
la AEVM podra elaborar proyectos de normas técnicas de ejecucion
para determinar las condiciones de aplicacion de los procedimientos
de intercambio de informacion entre autoridades competentes y entre
las autoridades competentes y la AEVM.

Se confieren competencias a la Comision para adoptar las normas téc-
nicas de ejecucion a que se refiere el parrafo primero de conformidad
con el articulo 15 del Reglamento (UE) n°® 1095/2010.

Articulo 106

1. Los Estados miembros dispondran, como minimo, que toda per-
sona autorizada con arreglo a la Directiva 2006/43/CE, que ejerza en un
OICVM o en una empresa que participe en su actividad la auditoria
legal a que se refieren el articulo 51 de la Directiva 78/660/CEE, el
articulo 37 de la Directiva 83/349/CEE o el articulo 73 de la presente
Directiva, o cualquier otra funcion legal, tendrd la obligacion de senalar
rapidamente a las autoridades competentes cualquier hecho o decision
sobre dicha entidad del que haya tenido conocimiento en el ejercicio de
dicha funcion y que pueda:

a) constituir una violacion material de las disposiciones legales, regla-
mentarias o administrativas que establecen las condiciones de auto-
rizacion o que regulan de manera especifica el ejercicio de la acti-
vidad de los OICVM o empresas que participen en su actividad,

b) perjudicar la continuidad de la explotacion del OICVM o empresa
que participe en su actividad, o

¢) implicar la denegacion de la certificacion de cuentas o la emision de
reservas.

Esta persona tendra la obligacion de sefialar los hechos y decisiones que
llegara a conocer en el contexto de una funcion como la descrita en la
letra a) ejercida en una empresa que tenga un vinculo estrecho resultante
de un vinculo de control con el OICVM o una empresa que participe en
su actividad en la que esta persona lleve a cabo la mencionada funcion.

(") Reglamento (CE) n° 45/2001 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 18 de

diciembre de 2000, relativo a la proteccion de las personas fisicas en lo que
respecta al tratamiento de datos personales por las instituciones y los orga-
nismos comunitarios y a la libre circulacién de estos datos (DO L 8 de
12.1.2001, p. 1).
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2. La divulgacion de buena fe de hechos o decisiones mencionados
en el apartado 1 a las autoridades competentes, por parte de las personas
autorizadas con arreglo a la Directiva 2006/43/CE, no constituira una
violacion de las restricciones sobre divulgacion de informacion impues-
tas por via contractual o por cualquier disposicion legal, reglamentaria o
administrativa ni sujetara a dichas personas a ningln tipo de responsa-
bilidad.

Articulo 107

1. Las autoridades competentes deberan motivar por escrito cualquier
decision de denegacion de autorizacion o cualquier decision negativa
tomada en aplicacién de las medidas generales adoptadas en ejecucion
de la presente Directiva y comunicarla al solicitante.

2. Los Estados miembros estableceran que cualquier decision tomada
con arreglo a las disposiciones legales, reglamentarias o administrativas
adoptadas de conformidad con la presente Directiva esté adecuadamente
motivada y pueda recurrirse por via jurisdiccional, incluso cuando no se
haya adoptado ninguna resolucién en los seis meses siguientes a la
presentacion de una solicitud de autorizacion que contenga toda la
informacion exigida.

3. Los Estados miembros dispondran que uno o mas de los siguientes
organismos, segun determine su legislacion nacional, puedan, en interés
de los consumidores y de conformidad con la legislacion nacional,
elevar un asunto ante los organos jurisdiccionales o los 6rganos admi-
nistrativos competentes para garantizar la aplicacion de las disposiciones
nacionales de transposicion de la presente Directiva:

a) organismos publicos o sus representantes;

b) organizaciones de consumidores que tengan un interés legitimo en la
proteccion de los consumidores;

¢) organizaciones profesionales que tengan un interés legitimo en la
defensa de sus miembros.

Articulo 108

1. Las autoridades del Estado miembro de origen del OICVM seran
las unicas habilitadas para tomar medidas con respecto a este OICVM
en caso de violacion de disposiciones legales, reglamentarias o adminis-
trativas, asi como de normas previstas por el reglamento del fondo o por
los documentos constitutivos de la sociedad de inversion.

No obstante, las autoridades del Estado miembro de acogida del
OICVM podran adoptar medidas con respecto a este OICVM en caso
de violacion de las disposiciones legales, reglamentarias y administrati-
vas en vigor en ese Estado miembro y que no entren en el ambito
regulado por la presente Directiva, o de los requisitos establecidos en
los articulos 92 y 94.

2. Cualquier decision de revocacion de la autorizaciéon y cualquier
otra medida grave tomada con respecto a un OICVM o cualquier sus-
pension de la emision, la recompra o del reembolso de sus participa-
ciones que le fuera impuesta, deberan comunicarse sin demora por las
autoridades del Estado miembro de origen del OICVM a las autoridades
de los Estados miembros de acogida de este ultimo y, si la sociedad de
gestion de un OICVM tiene su domicilio social en otro Estado miem-
bro, a las autoridades competentes del Estado miembro de origen de la
sociedad de gestion.
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3. Las autoridades competentes del Estado miembro de origen de la
sociedad de gestion y las del Estado miembro de origen del OICVM
podran adoptar medidas contra la sociedad de gestion si esta infringe
normas que se hallan bajo sus respectivas responsabilidades.

4. Cuando las autoridades competentes del Estado miembro de aco-
gida del OICVM tengan motivos claros y demostrables para creer que
un OICVM cuyas participaciones se comercializan en el territorio de ese
Estado miembro infringe las obligaciones que se derivan de aquellas
disposiciones adoptadas en virtud de la presente Directiva que no con-
fieren facultades a las autoridades competentes del Estado miembro de
acogida del OICVM, comunicaran estos hechos a las autoridades com-
petentes del Estado miembro de origen del OICVM, las cuales adopta-
ran las medidas oportunas.

5. En el caso de que, pese a las medidas adoptadas por las autori-
dades competentes del Estado miembro de origen del OICVM o por
resultar estas inadecuadas, o debido a la falta de actuacion de ese Estado
miembro en un plazo razonable, el OICVM persista en una actuacion
claramente perjudicial para los intereses de los inversores del Estado
miembro de acogida, las autoridades competentes de este Gltimo podran,
en consecuencia, proceder de una de las siguientes maneras:

a) adoptar, tras informar a las autoridades competentes del Estado
miembro de origen del OICVM, todas las medidas oportunas para
proteger a los inversores, pudiendo incluso impedir al OICVM con-
siderado seguir comercializando sus participaciones en el territorio
del Estado miembro de acogida del OICVM, o

b) en caso necesario, someter la cuestion a la AEVM, que podra actuar
de conformidad con las facultades que le confiere el articulo 19 del
Reglamento (UE) n°® 1095/2010.

La Comision y la AEVM seran informadas sin demora de toda medida
que se adopte en virtud del parrafo primero, letra a).

6. Los Estados miembros velaran por que sea legalmente posible
notificar en su territorio a los OICVM los documentos legales necesa-
rios para la ejecucion de las medidas que pueda adoptar el Estado
miembro de acogida del OICVM con arreglo a lo previsto en los apar-
tados 2 a 5.

Articulo 109

1.  Cuando una sociedad de gestion opere en uno o varios Estados
miembros de acogida, en régimen de prestacion de servicios o mediante
el establecimiento de sucursales, las autoridades competentes de todos
los Estados miembros interesados colaboraran estrechamente.

Dichas autoridades se proporcionaran, previa solicitud, toda aquella
informacion relativa a la gestion y estructura de propiedad de tales
sociedades de gestion que pueda facilitar su supervision, asi como
toda informacion que pueda facilitar la fiscalizacion de las mismas.
En particular, las autoridades del Estado miembro de origen de la so-
ciedad de gestion contribuirdan a garantizar que las autoridades del Es-
tado miembro de acogida de la misma obtengan la informacion a que se
refiere el articulo 21, apartado 2.
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2. Siempre que resulte necesario para el ejercicio de las facultades de
supervision del Estado miembro de origen, las autoridades competentes
del Estado miembro de acogida de la sociedad de gestion informaran a
las autoridades competentes del Estado miembro de origen de dicha
sociedad de cualquier medida adoptada por este ultimo Estado miembro
en virtud del articulo 21, apartado 5, y que implique la imposicion de
medidas o sanciones a una sociedad de gestion o de restricciones a su
actividad.

3. Las autoridades competentes del Estado miembro de origen de la
sociedad de gestion notificaran sin demora a las autoridades competen-
tes del Estado miembro de origen del OICVM cualquier problema de-
tectado en la sociedad de gestion que pueda afectar materialmente a la
capacidad de esta para cumplir adecuadamente sus obligaciones con
respecto al OICVM, asi como cualquier incumplimiento de los requisi-
tos contemplados en el capitulo III.

4. Las autoridades competentes del Estado miembro de origen del
OICVM notificaran sin demora a las autoridades competentes del Es-
tado miembro de origen de la sociedad de gestion cualquier problema
detectado en el OICVM y que pueda afectar materialmente a la capa-
cidad de esta para cumplir adecuadamente sus obligaciones o respetar
los requisitos de la presente Directiva que incidan en el ambito de
competencia del Estado miembro de origen del OICVM.

Articulo 110

1. Los Estados miembros de acogida de sociedades de gestion vela-
ran por que, cuando una sociedad de gestion autorizada en otro Estado
miembro ejerza actividades en su territorio a través de una sucursal, las
autoridades competentes del Estado miembro de origen de la sociedad
de gestion puedan, por si mismas o a través de los intermediarios que
designen a tal efecto, y tras haber informado a las autoridades compe-
tentes del Estado miembro de acogida de la citada sociedad, realizar
verificaciones in situ de la informacion a que se refiere el articulo 109.

2. El apartado 1 se entendera sin perjuicio del derecho que asiste a
las autoridades competentes del Estado miembro de acogida de la so-
ciedad de gestion de realizar verificaciones in situ de las sucursales
establecidas en el territorio de este Estado miembro, en cumplimiento
de las responsabilidades que les atribuye la presente Directiva.

CAPITULO XIII

ACTOS DELEGADOS Y PODERES DE EJECUCION
Articulo 111

La Comision podra adoptar modificaciones técnicas a la presente Di-
rectiva en los ambitos siguientes:

a) aclaracion de las definiciones para garantizar la armonizacion cohe-
rente y la aplicacion uniforme de la presente Directiva en el conjunto
de la Unioén, o

b) adaptacion de la terminologia y de las definiciones de acuerdo con
actos subsiguientes relativos a los OICVM vy a otros asuntos relacio-
nados.
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La Comision podra adoptar las medidas mencionadas en el parrafo
primero mediante actos delegados »M4 de conformidad con el arti-
culo 112 bis «.

Articulo 112

La Comision estara asistida por el Comité Europeo de Valores estable-
cido mediante la Decision 2001/528/CE de la Comision (V).

Articulo 112 bis

1. Se otorgan a la Comision los poderes para adoptar actos delegados
en las condiciones establecidas en el presente articulo.

2. Los poderes para adoptar los actos delegados a que se refieren los
articulos 12, 14, 43, 60, 61, 62, 64, 75, 78, 81, 95 y 111 se otorgan a la
Comision por un periodo de cuatro afios a partir del 4 de enero de 2011.

Los poderes para adoptar los actos delegados a que se refiere el arti-
culo 26 ter se otorgan a la Comision por un periodo de cuatro afios a
partir del 17 de septiembre de 2014.

Los poderes para adoptar los actos delegados a que se refiere el arti-
culo 50 bis se otorgan a la Comision por un periodo de cuatro afios a
partir del 21 de julio de 2011.

Los poderes para adoptar los actos delegados a que se refiere el arti-
culo 51 se otorgan a la Comision por un periodo de cuatro afios a partir
del 20 de junio de 2013.

La Comision elaborara un informe sobre los poderes delegados a mas
tardar seis meses antes de que finalice el periodo de cuatro afios. La
delegacion de poderes se prorrogara tacitamente por periodos de idén-
tica duracion, excepto si el Parlamento Europeo o el Consejo se oponen
a dicha prérroga a mas tardar en los tres meses anteriores al final de
cada periodo.

3.  La delegacion de poderes a que se refieren los articulos 12, 14, 26
ter, 43, 50 bis, 51, 60, 61, 62, 64, 75, 78, 81, 95 y 111 podra ser
revocada en cualquier momento por el Parlamento Europeo o por el
Consejo. Una decision de revocacion pondra fin a la delegacion de
poderes especificada en dicha decision. Surtira efecto el dia siguiente
a la publicacion de la decision en el Diario Oficial de la Union Europea
o como muy tarde en la fecha indicada en la misma. No afectara a la
validez de cualquier acto delegado que ya esté en vigor.

4. Tan pronto como adopte un acto delegado, la Comision lo notifi-
cara simultaneamente al Parlamento Europeo y al Consejo.

5. Un acto delegado adoptado en virtud de los articulos 12, 14, 26
ter, 43, 50 bis, 51, 60, 61, 62, 64, 75, 78, 81, 95 y 111 entrard en vigor
unicamente si el Parlamento Europeo o el Consejo no han expresado su
objecion dentro de un periodo de tres meses a partir de la notificacion
de dicho acto al Parlamento Europeo y al Consejo o si, con anterioridad
a la terminacion de dicho periodo, tanto el Parlamento Europeo como el
Consejo han informado a la Comision de que no presentan objecion. El
citado periodo se prorrogard por tres meses a iniciativa del Parlamento
Europeo o del Consejo.

(") Decision 2001/528/CE de la Comision, de 6 de junio de 2001, por la que se
establece el Comité europeo de valores (DO L 191 de 13.7.2001, p. 45).
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CAPITULO XIV
EXCEPCIONES, DISPOSICIONES TRANSITORIAS Y FINALES

SECCION 1

Excepciones

Articulo 113

1. Para uso exclusivo de los OICVM daneses, los pantebreve emiti-
dos en Dinamarca se asimilaran a los valores mobiliarios contemplados
en el articulo 50, apartado 1, letra b).

2. No obstante lo dispuesto en el articulo 22, apartado 1, y en el
articulo 32, apartado 1, las autoridades competentes podran autorizar a
los OICVM que, a 20 de diciembre de 1985, dispusieran de varios
depositarios de conformidad con su legislacion nacional, a conservar
todos estos depositarios si tienen la garantia de que las funciones que
se han de ejercer en virtud del articulo 22, apartado 3, y del articulo 32,
apartado 3, se ejerceran efectivamente.

3. No obstante lo previsto en el articulo 16, los Estados miembros
podran autorizar a las sociedades de gestion a emitir certificados al
portador representativos de valores nominativos de otras sociedades.

Articulo 114

1. Las empresas de inversion, segun se definen en el articulo 4,
apartado 1, punto 1, de la Directiva 2004/39/CE, que estén autorizadas
a prestar Unicamente los servicios mencionados en la secciéon A, puntos
4 y 5, del anexo de la mencionada Directiva, podran obtener autoriza-
cion, en virtud de la presente Directiva, para gestionar OICVM como
«sociedades de gestion». En tal caso, dichas empresas de inversion
renunciardn a la autorizaciéon obtenida en virtud de la Directiva
2004/39/CE.

2. Las sociedades de gestion que, antes del 13 de febrero de 2004,
hubieran obtenido autorizacion en su Estado miembro de origen en
virtud de la Directiva 85/611/CEE para gestionar OICVM se conside-
raran autorizadas a efectos del presente articulo si la normativa de ese
Estado miembro supedita su acceso a tal actividad al cumplimiento de
condiciones equivalentes a las previstas en los articulos 7 y 8.

SECCION 2

Disposiciones transitorias y finales

Articulo 115

A mas tardar el 1 de julio de 2013, la Comision presentara al Parla-
mento Europeo y al Consejo un informe sobre la aplicacién de la
presente Directiva.
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Articulo 116

1. Los Estados miembros adoptaran y publicaran, a mas tardar el
30 de junio de 2011, las disposiciones legales, reglamentarias y admi-
nistrativas necesarias para dar cumplimiento a lo establecido en el arti-
culo 1, apartado 2, parrafo segundo, y apartado 3, letra b), el articulo 2,
apartado 1, letras e), m), p), q) y r), y apartado 5, el articulo 4, el
articulo 5, apartados 1 a 4, 6 y 7, el articulo 6, apartado 1, el articulo 12,
apartado 1, el articulo 13, apartado 1, frase introductoria, y letras a) e i),
el articulo 15, el articulo 16, apartados 1 y 3, el articulo 17, apartado 1,
apartado 2, letra b), apartado 3, parrafos primero y tercero, apartados 4 a
7, y apartado 9, parrafo segundo, el articulo 18, apartado 1, parte
introductoria y letra b), apartado 2, parrafos tercero y cuarto y apartados
3y 4, el articulo 19, el articulo 20, el articulo 21, apartados 2 a 6, 8 y 9,
el articulo 22, apartado 1 y apartado 3, letras a), d) y e), el articulo 23,
apartados 1, 2, 4 y 5, el articulo 27, parrafo tercero, el articulo 29,
apartado 2, el articulo 33, apartados 2, 4 y 5, los articulos 37 a 42,
el articulo 43, apartados 1 a 5, los articulos 44 a 49, el articulo 50,
apartado 1, frase introductoria, y apartado 3, el articulo 51, apartado 1,
parrafo tercero, y apartado 3, el articulo 56, apartados 1, y apartado 2,
parrafo primero, frase introductoria, los articulos 58 y 59, el articulo 60,
apartados 1 a 5, el articulo 61, apartados 1 y 2, el articulo 62, apartados
1, 2 y 3, el articulo 63, el articulo 64, apartados 1, 2 y 3, los articulos
65, 66 y 67, el articulo 68, apartado 1, frase introductoria y letra a), el
articulo 69, apartados 1y 2, el articulo 70, apartados 2 y 3, los articulos
71, 72 y 74, el articulo 75, apartados 1, 2 y 3, el articulo 77, los
articulos 78 a 82, el articulo 83, apartado 1, letra b), y apartado 2, letra
a), segundo guion, el articulo 86, el articulo 88, apartado 1, letra b), el
articulo 89, letra b), los articulos 90 a 94, los articulos 96 a 100, el
articulo 101, apartados 1 a 8, el articulo 102, apartado 2, parrafo se-
gundo, y apartado 5, los articulos 107 y 108, el articulo 109, apartados
2, 3y 4, el articulo 110 y el anexo I. Informaran inmediatamente a la
Comision al respecto.

Aplicaran dichas disposiciones a partir del 1 de julio de 2011.

Cuando los Estados miembros adopten dichas disposiciones, estas haran
referencia a la presente Directiva o iran acompafiadas de dicha referen-
cia en su publicacion oficial. Incluirdn igualmente una mencion en la
que se precise que las referencias hechas, en las disposiciones legales,
reglamentarias y administrativas vigentes, a la Directiva 85/611/CEE se
entenderan hechas a la presente Directiva. Los Estados miembros esta-
bleceran las modalidades de la mencionada referencia y el modo en que
se formule la mencion.

2. Los Estados miembros comunicaran a la Comision el texto de las
disposiciones basicas de Derecho interno que adopten en el ambito
regulado por la presente Directiva.

Articulo 117

Queda derogada la Directiva 85/611/CEE, en su version modificada por
las Directivas que figuran en el anexo III, parte A, con efectos a partir
del 1 de julio de 2011, sin perjuicio de las obligaciones de los Estados
miembros en relacion con los plazos de transposicion al Derecho na-
cional y de aplicacion de las Directivas que figuran en el anexo III,
parte B.
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Las referencias a la Directiva derogada se entenderan hechas a la pre-
sente Directiva con arreglo a la tabla de correspondencias que figura en
el anexo IV.

Las referencias al folleto simplificado se consideraran referencias a los
datos fundamentales para el inversor a que se refiere el articulo 78.

Articulo 118

1. La presente Directiva entrara en vigor a los veinte dias de su
publicacion en el Diario Oficial de la Union Europea.

El articulo 1, apartado 1, apartado 2, parrafo primero, apartado 3, letra
a), y apartados 4 a 7, el articulo 2, apartado 1, letras a) a d), f)al), n)y
0), y apartados 2, 3 y 4,y 6 y 7, el articulo 3, el articulo 5, apartado 5,
el articulo 6, apartados 2, 3 y 4, los articulos 7 a 11, el articulo 12,
apartado 2, el articulo 13, apartado 1, letras b) a h), y apartado 2, el
articulo 14, apartado 1, el articulo 16, apartado 2, el articulo 17, apar-
tado 2, letras a), ¢) y d), apartado 3, parrafo segundo, apartado 8, y
apartado 9, parrafo primero, el articulo 18, apartado 1, salvo la frase
introductoria y la letra a), y apartado 2, parrafos primero y segundo, el
articulo 21, apartados 1 y 7, el articulo 22, apartado 2, y apartado 3,
letras b) y c), el articulo 23, apartado 3, el articulo 24, los articulos 25 y
26, el articulo 27, parrafos primero y segundo, el articulo 28, el arti-
culo 29, apartados 1, 3 y 4, los articulos 30, 31 y 32, el articulo 33,
apartados 1 y 3, los articulos 34, 35 y 36, el articulo 50, apartado 1,
letras a) a h), y apartado 2, el articulo 51, apartado 1, parrafos primero y
segundo, y apartados 2 y 3, los articulos 52 y 53, el articulo 54, apar-
tados 1 y 2, el articulo 55, el articulo 56, apartado 2, parrafos primero y
segundo, y apartado 3, el articulo 57, el articulo 68, apartado 2, el
articulo 69, apartados 3 y 4, el articulo 70, apartados 1 y 4, los articulos
73 y 76, el articulo 83, apartado 1, salvo la letra b) y apartado 2, letra
a), salvo el segundo guidn, los articulos 84, 85 y 87, el articulo 88,
apartado 1, salvo la letra b), el articulo 88, apartado 2, el articulo 89,
salvo la letra b), el articulo 102, apartado 1, apartado 2, parrafo primero,
y apartados 3 y 4, los articulos 103 a 106, el articulo 109, apartado 1,
los articulos 111, 112, 113 y 117 y los anexos II, IIl y IV seran de
aplicacion a partir del 1 de julio de 2011.

2. Los Estados miembros velaran por que los OICVM sustituyan los
folletos simplificados elaborados con arreglo a lo dispuesto en la Direc-
tiva 85/611/CEE por los datos fundamentales para el inversor elabora-
dos de conformidad con lo previsto en el articulo 78, tan pronto como
sea posible y, en cualquier caso, antes de transcurridos 12 meses desde
la expiracion del plazo para la aplicacion en la legislacion nacional de
todas las medidas de aplicacion a que se refiere el articulo 78, apartado
7. Durante el citado periodo, las autoridades competentes Estado miem-
bro de acogida de los OICVM seguiran aceptando el folleto simplifi-
cado por lo que respecta a los OICVM cuyas participaciones se comer-
cialicen en el territorio de esos Estados miembros.

Articulo 119

Los destinatarios de la presente Directiva son los Estados miembros.
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ANEXO 1

ESQUEMA A

Informacion relativa al fondo
comun de inversion.

Informacion relativa a la socie-
dad de gestion incluida una
indicacion de si la sociedad de
gestion tiene su domicilio so-
cial en un Estado miembro
distinto del Estado miembro de
origen del OICVM.

Informacion relativa a la socie-
dad de inversion.

1.1.

Denominacion.

1.1.

Denominacién o razon social,
forma juridica, domicilio so-
cial y administracion central si
esta es diferente del domicilio
social.

Denominacién o razdn social,
forma juridica, domicilio social
y administracion central si esta
es diferente del domicilio social.

1.2.

Fecha de constitucion del fondo
comun de inversion. Indicacion
de la duracion, si esta es limi-

tada.

1.2.

Fecha de constitucion de la so-
ciedad. Indicacion de la dura-
cion, si esta es limitada.

Fecha de constitucion de la so-
ciedad. Indicacion de la dura-
cion, si esta es limitada.

1.3.

Si la sociedad gestiona otros
fondos comunes de inversion,
indicacion de estos otros fon-
dos.

Si la sociedad de inversion
cuenta con distintos comparti-
mentos de inversion, indicacion
de estos.

Indicacion del lugar donde se
pueden obtener el reglamento
del fondo, si este no consta en
anexo, y los informes periodi-
Cos.

1.4.

Indicacion del lugar donde se
pueden obtener los documentos
constitutivos, si no constan en
anexo, y los informes periddi-
COs.

Indicaciones sucintas relativas al
régimen fiscal aplicable al fondo
comun de inversion, si revisten
un interés para el participe. In-
dicacion de la existencia de re-
tenciones a cuenta sobre las
rentas e incrementos de capital
pagados por el fondo comin de
inversion a los participes.

1.5.

Indicaciones sucintas relativas al
régimen fiscal aplicable a la
sociedad, si revisten un interés
para el participe. Indicaciones
de la existencia de retenciones a
cuenta sobre las rentas e incre-
mentos de capital pagados por
la sociedad a los participes.

1.6.

Fecha del cierre de las cuentas y
frecuencia de las distribuciones.

1.6.

Fecha del cierre de las cuentas y
frecuencia de las distribuciones.

1.7.

Identidad de las personas encar-
gadas de la auditoria de los da-
tos contables previstos en el ar-
ticulo 73.

1.7.

Identidad de las personas encar-
gadas de la auditoria de los da-
tos contables previstos en el ar-
ticulo 73.

1.8.

Identidad y funciones en la so-
ciedad de los miembros de los
organos de administracion, de
direccion y de control. Men-
cion de las principales activi-
dades ejercidas por estas per-
sonas fuera de la sociedad
cuando sean significativas en
relacion con esta tltima.

Identidad y funciones en la so-
ciedad de los miembros de los
organos de administracion, de
direccion y de control. Mencion
de las principales actividades
ejercidas por estas personas
fuera de la sociedad cuando
sean significativas en relacion
con esta ultima.

1.9.

Importe del capital suscrito con
indicacion del capital desem-
bolsado.

1.9.

Capital.
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1.10.

Mencion de la naturaleza y de
las caracteristicas principales de
las participaciones, con, en par-
ticular, las siguientes indicacio-
nes:

— naturaleza del derecho (real,
de crédito u otro) que la
participacion representa,

— valores originales o certifica-
dos representativos de estos
valores, inscripcion en un
registro 0 en una cuenta,

— caracteristicas de las partici-
paciones: nominativas o al
portador. Indicacion del
fraccionamiento previsto, en
su caso,

— descripcion del derecho de
voto de los participes, si
existe,

— circunstancias en las que la
liquidacion del fondo comtn
de inversion puede ser deci-
dida y modalidades de li-
quidacion, en especial en
cuanto a los derechos de los
participes.

1.10.

Mencion de la naturaleza y de

las caracteristicas principales de

las participaciones, con, en par-
ticular, las siguientes indicacio-
nes:

— valores originales o certifica-
dos representativos de estos
valores, inscripcion en un
registro 0 en una cuenta,

— caracteristicas de las partici-
paciones: nominativas o al
portador. Indicacion del
fraccionamiento previsto, en
su caso,

— descripcion del derecho de
voto de los participes,

— circunstancias en las que la
liquidacion de la sociedad de
inversion puede ser decidida
y modalidades de la liqui-
dacion, en particular en
cuanto a los derechos de los
participes.

1.11. Indicacién, en su caso, de las 1.11. Indicacién, en su caso, de las
bolsas o de los mercados en bolsas o de los mercados en
que las participaciones se coti- que las participaciones se coti-
zan o negocian. zan 0 negocian.

1.12. Modalidades y condiciones de 1.12. Modalidades y condiciones de
emision y de venta de las parti- emision y de venta de las par-
cipaciones. ticipaciones.

1.13. Modalidades y condiciones de 1.13. Modalidades y condiciones de
recompra o de reembolso de recompra o de reembolso de
las participaciones y casos en las participaciones y casos en
que la recompra o el reembolso que la recompra o el reembolso
pueden ser suspendidos. pueden ser suspendidos. Si la

sociedad de inversion cuenta
con distintos compartimentos de
inversion, indicacion de la
forma en que los participes
pueden pasar de uno a otro y de
las comisiones aplicables en ta-
les casos.

1.14. Descripcion de las normas que 1.14. Descripcion de las normas que

regulan la determinacion y el
destino de las rentas.

regulan la determinacion y el
destino de las rentas.
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1.15. Descripcion de los objetivos de

inversion del fondo comun de
inversion incluidos los objetivos
financieros (por ejemplo, bus-
queda de plusvalias del capital o
de rentas), de la politica de in-
version (por ejemplo, especiali-
zacion en determinados sectores
geograficos o industriales), li-
mites de esta politica de inver-
sion e indicacion de las técnicas
e instrumentos o de la capacidad
de endeudamiento susceptibles
de ser utilizados en la gestion
del fondo comin de inversion.

1.15.

Descripcion de los objetivos de
inversion de la sociedad inclui-
dos los objetivos financieros
(por ejemplo, busqueda de
plusvalias del capital o de ren-
tas), de la politica de inversion
(por ejemplo, especializacion en
determinados sectores geografi-
cos o industriales), limites de
esta politica de inversion e in-
dicacion de las técnicas e ins-
trumentos o de la capacidad de
endeudamiento susceptibles de
ser utilizados en la gestion de la
sociedad.

. Normas para la valoracion de

los activos.

. Normas para la valoracion de

los activos.

. Determinacion de los precios de

venta o de emision y de reem-

bolso, o de recompra de las

participaciones, en particular:

— método y frecuencia de cal-
culo de estos precios,

— informacion sobre los gastos
conexos a las operaciones de
venta, de emision, de re-
compra o de reembolso de
las participaciones,

— los medios, los lugares y la
frecuencia con que estos
precios son publicados.

1.17.

Determinacion de los precios de

venta o de emision y de reem-

bolso, o de recompra de las

participaciones, en particular:

— método y frecuencia de cal-
culo de estos precios,

— informacion sobre los gastos
conexos a las operaciones de
venta, de emision, de re-
compra o de reembolso de
las participaciones,

— los medios, los lugares y la
frecuencia con que estos
precios son publicados ().

. Informacion sobre la modalidad,

el importe y el calculo de las
remuneraciones a cargo del
fondo comun de inversion y en
beneficio de la sociedad de
gestion, del depositario o de
terceros, y sobre los reembolsos
por el fondo comun de inversion
de todos los gastos a la sociedad
de gestion, al depositario o a
terceros.

. Informacion sobre la modalidad,

el importe y el calculo de las
remuneraciones pagaderas por la
sociedad a sus directivos y
miembros de los organos de
administracion, de direccion y
de control, al depositario o a
terceros, y sobre los reembolsos
por la sociedad de todos los
gastos a sus directivos, al de-
positario o a terceros.

-

Las sociedades de inversion a que se refiere el articulo 32, apartado 5, de la presente Directiva indicaran ademas:

el método y la frecuencia de calculo del valor de inventario neto de las participaciones,

la modalidad, el lugar y la frecuencia de publicacion de este valor,
la bolsa en el pais de comercializacion cuya cotizacion determina el precio de las transacciones efectuadas fuera de las bolsas en

este pais.

Informacion relativa al depositario:

2.1.  Identidad del depositario del OICVM vy descripcion de sus funcio-
nes y de los conflictos de interés que puedan plantearse.

2.2.  Descripcion de cualquier funcion de depodsito delegada por el de-
positario, lista de los delegados y subdelegados y posibles conflic-
tos de interés a que pueda dar lugar esa delegacion.

2.3.  Declaracion de que se facilitara a los inversores que lo soliciten
informacion actualizada sobre los datos a que se refieren los puntos

21y22.
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IIL.

II.

Iv.

Informacion sobre las sociedades de asesoria o los asesores de inversion
externos, siempre que el recurso a sus servicios esté previsto por contrato
retribuido mediante detraccion de los activos del OICVM:

3.1. Denominacién o razon social de la sociedad o nombre del asesor.

3.2.  Elementos del contrato con la sociedad de gestion o la sociedad de
inversion que puedan interesar a los participes, con exclusion de
los relativos a las remuneraciones.

3.3. Otras actividades significativas.

Informacion sobre las medidas adoptadas para efectuar los pagos a los
participes, la recompra o el reembolso de las participaciones, y para
comunicar la informacion relativa al OICVM. Esta informacion debera
en cualquier caso ser suministrada en el Estado miembro en que esté
establecido el OICVM. Ademas, cuando las participaciones sean comer-
cializadas en otro Estado miembro, la informacion antes mencionada se
suministrara en lo relativo a este Estado miembro en el folleto que en ese
Estado se distribuya.

Otros datos sobre las inversiones:

5.1.  Evolucion historica del OICVM (si procede) — esta informacion
podra incluirse en el folleto o adjuntarse al mismo.

5.2.  Perfil del tipo de inversor al que va dirigido el OICVM.
Informacion econdmica:

6.1.  Posibles gastos o comisiones, al margen de los gastos mencionados
en el punto 1.17, diferenciando los que haya de pagar el participe
de los que se paguen con cargo a los activos del OICVM.

ESQUEMA B
Datos que hay que incluir en los informes periodicos
Estado del patrimonio:

— valores mobiliarios,

— saldos bancarios,

— otros activos,

— total de los activos,

— pasivo,

— valor neto de inventario.

Numero de participaciones en circulacion.
Valor neto de inventario por participacion.

Cartera de valores, distinguiendo entre:

a) los valores mobiliarios admitidos a cotizacion oficial en una bolsa de
valores;

b) los valores mobiliarios negociados en otro mercado regulado;

c) los valores mobiliarios recientemente emitidos a que se refiere el
articulo 50, apartado 1, letra d);

d) los otros valores mobiliarios a que se refiere el articulo 50, apartado 2,
letra a),
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VL

VIL

y con un desglose segun los criterios mas adecuados, teniendo en cuenta
la politica de inversion del OICVM (por ejemplo: segun criterios econo-
micos, geograficos, por divisas, etc.), en porcentaje respecto al activo
neto; para cada uno de los valores antes mencionados, su cuota parte
con relacion al total de los activos del OICVM.

Indicacion de los movimientos en la composicion de la cartera de valores
durante el periodo de referencia.

Indicacion de los movimientos habidos en los activos del OICVM en el
periodo de referencia, mediante los datos siguientes:

— rentas de inversion,

— ofras rentas,

— gastos de gestion,

— gastos de deposito,

— otros gastos, tasas e impuestos,

— renta neta,

— rentas distribuidas y reinvertidas,

— cambios la cuenta de capital,

— plusvalias o minusvalias de las inversiones,

— cualquier otra modificacion que afecte a los activos y pasivos del
OICVM,

— costes de transaccion, que son aquellos en los que incurre un OICVM
en relacion con las transacciones realizadas en su cartera.

Cuadro comparativo relativo a los tres ultimos ejercicios y que incluya
para cada ejercicio, al final del mismo:

— el valor neto de inventario global,
— el valor neto de inventario por participacion.
Detalles, por categoria de operaciones de acuerdo con el articulo 51

realizadas por el OICVM durante el periodo de referencia, del importe
de los compromisos que de ellas se derivan.
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ANEXO 11

Funciones incluidas en la actividad de gestion de carteras colectivas:
— Gestion de la inversion.
— Administracion:

a) servicios juridicos y de gestion contable del fondo;

b) consultas de los clientes;

c¢) valoracion y determinacion de precios (incluidas las declaraciones fisca-
les);

d) control de la observancia de la normativa;

e) teneduria del registro de participes;

f) distribucion de ingresos;

g) emision y reembolso de participaciones;

h) liquidacion de contratos (incluida la expedicion de certificados);
i) teneduria de registros.

— Comercializacion.
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ANEXO 111

PARTE A

Directiva derogada y relacion de sus sucesivas modificaciones

(con arreglo al articulo 117)

Directiva 85/611/CEE del Consejo
(DO L 375 de 31.12.1985, p. 3).

Directiva 88/220/CEE del Consejo
(DO L 100 de 19.4.1988, p. 31).

Directiva 95/26/CE del Parlamento Eu-
ropeo y del Consejo
(DO L 168 de 18.7.1995, p. 7).

Directiva 2000/64/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo
(DO L 290 de 17.11.2000, p. 27).

Directiva 2001/107/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo
(DO L 41 de 13.2.2002, p. 20).

Directiva 2001/108/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo
(DO L 41 de 13.2.2002, p. 35).

Directiva 2004/39/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo
(DO L 145 de 30.4.2004, p. 1).

Directiva 2005/1/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo
(DO L 79 de 24.3.2005, p. 9).

Directiva 2008/18/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo
(DO L 76 de 19.3.2008, p. 42).

PARTE B

Articulo 1, cuarto guidn, arti-
culo 4, apartado 7, y articulo 5,
quinto guion solo

Articulo 1 solo

Articulo 66 solo

Articulo 9 solo

Plazos de transposicion al Derecho nacional y fechas de aplicacién

(con arreglo al articulo 117)

Directiva Plazo de transposicion Fecha de aplicacion
85/611/CEE 1 de octubre de 1989 —
88/220/CEE 1 de octubre de 1989 —
95/26/CE 18 de julio de 1996 —
2000/64/CE 17 de noviembre de | —

2002

2001/107/CE 13 de agosto de 2003 13 de febrero de 2004
2001/108/CE 13 de agosto de 2003 13 de febrero de 2004
2004/39/CE — 30 de abril de 2006
2005/1/CE 13 de mayo de 2005 —
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ANEXO 1V

Tabla de correspondencias

Directiva 85/611/CEE presente Directiva
Articulo 1, apartado 1 Articulo 1, apartado 1
Articulo 1, apartado 2, frase introductoria Articulo 1, apartado 2, frase introductoria
Articulo 1, apartado 2, guiones primero y segun- | Articulo 1, apartado 2, letras a) y b)
do
— Articulo 1, apartado 2, parrafo segundo
Articulo 1, apartado 3, parrafo primero Articulo 1, apartado 3, parrafo primero
Articulo 1, apartado 3, parrafo segundo Articulo 1, apartado 3, parrafo segundo, letra a)
— Articulo 1, apartado 3, parrafo segundo, letra b)
Articulo 1, apartados 4 a 7 Articulo 1, apartados 4 a 7
Articulo 1, apartado 8, frase introductoria Articulo 2, apartado 1, letra n), frase introduc-

toria

Articulo 1, apartado 8, guiones primero, se- | Articulo 2, apartado 1, letra n), incisos i), ii) y

gundo y tercero ii)

Articulo 1, apartado 8, ultima frase Articulo 2, apartado 7

Articulo 1, apartado 9 Articulo 2, apartado 1, letra o)

Articulo 1 bis, frase introductoria Articulo 2, apartado 1, frase introductoria
Articulo 1 bis, punto 1 Articulo 2, apartado 1, letra a)

Articulo 1 bis, punto 2, primera parte de la frase | Articulo 2, apartado 1, letra b)

Articulo 1 bis, punto 2, segunda parte de la | Articulo 2, apartado 2

frase

Articulo 1 bis, puntos 3 a 5 Articulo 2, apartado 1, letras c) a e)
Articulo 1 bis, punto 6 Articulo 2, apartado 1, letra f)

Articulo 1 bis, punto 7, primera parte de la frase | Articulo 2, apartado 1, letra g)

Articulo 1 bis, punto 7, segunda parte de la | Articulo 2, apartado 3

frase

Articulo 1 bis, puntos 8 a 9 Articulo 2, apartado 1, letras h) a i)
Articulo 1 bis, punto 10, parrafo primero Articulo 2, apartado 1, letra j)
Articulo 1 bis, punto 10, parrafo segundo Articulo 2, apartado 5

Articulo 1 bis, punto 11 —

Articulo 1 bis, puntos 12 y 13, primera frase | Articulo 2, apartado 1, incisos i) y ii)
Articulo 1 bis, punto 13, segunda frase Articulo 2, apartado 4, letra a)
Articulo 1 bis, puntos 14 y 15, primera frase | Articulo 2, apartado 1, letras k) y 1)

Articulo 1 bis, punto 15, segunda frase Articulo 2, apartado 6
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Directiva 85/611/CEE

presente Directiva

Articulo 2, apartado 1, frase introductoria

Articulo 2, apartado 1, guiones primero, segun-
do, tercero y cuarto

Articulo 2, apartado 2
Articulo 3

Articulo 4, apartados 1y 2

Articulo 4, apartado 3, parrafo primero

Articulo 4, apartado 3, parrafo segundo
Articulo 4, apartado 3, parrafo tercero
Articulo 4, apartado 3 bis

Articulo 4, apartado 4

Articulo 5, apartados 1y 2

Articulo 5, apartado 3, parrafo primero, frase
introductoria

Articulo 5, apartado 3, parrafo primero, letra a)

Articulo 5, apartado 3, parrafo primero, letra b),
frase introductoria

Articulo 5, apartado 3, parrafo primero, letra b),
guiones primero y segundo

Articulo 5, apartado 3, parrafo segundo
Articulo 5, apartado 4
Articulo 5 bis, apartado 1, frase introductoria

Articulo 5 bis, apartado 1, letra a), frase intro-
ductoria

Articulo 5 bis, apartado 1, letra a), primer guion

Articulo 5 bis, apartado 1, letra a), segundo
guion, frase introductoria

Articulo 5 bis, apartado 1, letra a), segundo
guion, incisos 1), ii) y iii)

Articulo 5 bis, apartado 1, letra a), guiones ter-
cero y cuarto

Articulo 5 bis, apartado 1, letra a), quinto guion

Articulo 2, apartado 1, letra m)
Articulo 3, frase introductoria

Articulo 3

letras a), b), ¢) y d)

Articulo 4

Articulo 5, apartados 1y 2

Articulo 5, apartado 3

Articulo 5, apartado 4, parrafo primero, letras a)
y b)

Articulo 5, apartado 4, parrafo segundo

Articulo 5, apartado 4, parrafo tercero

Articulo 5, apartado 4, parrafo cuarto

Articulo 5, apartado 5

Articulo 5, apartado 6

Articulo 5, apartado 7

Articulo 6, apartados 1 y 2

Articulo 6, apartado 3, parrafo primero, frase
introductoria

Articulo 6, apartado 3, parrafo primero, letra a)

Articulo 6, apartado 3, parrafo primero, letra b),
frase introductoria

Articulo 6, apartado 3, parrafo primero, letra b),
incisos i) y ii)

Articulo 6, apartado 3, parrafo segundo
Articulo 6, apartado 4
Articulo 7, apartado 1, frase introductoria

Articulo 7, apartado 1, letra a), frase introduc-
toria

Articulo 7, apartado 1, letra a), inciso i)

Articulo 7, apartado 1, letra a), inciso ii), frase
introductoria

Articulo 7, apartado 1, letra a), inciso ii), guio-
nes primero, segundo y tercero

Articulo 7, apartado 1, letra a), incisos iii)
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Directiva 85/611/CEE

presente Directiva

Articulo 5 bis, apartado 1, letras b) a d)
Articulo 5 bis, apartados 2 a 5

Articulo 5 ter

Articulo 5 ter

Articulo 5 quater

Articulo 5 quinquies

Articulo 5 sexies, apartado 1, parrafo primero

Articulo
letra a)

5 sexies, apartado 1, parrafo segundo,

Articulo 5 sexies, apartado
letra b), primera frase

1, parrafo segundo,

Articulo 5 sexies, apartado
letra b), ultima frase

1, parrafo segundo,

Articulo 5 sexies, apartado 2, frase introductoria

Articulo 5 sexies, apartado 2, guiones primero y
segundo

Articulo 5 septies

Articulo 5 octies

Articulo 6, apartado 1

Articulo 6, apartado 2

Articulo 6 bis, apartado 1

Articulo 6 bis, apartado 2

Articulo 6 bis, apartado 3

Articulo 6 bis, apartados 4 a 6

Articulo 6 bis, apartado 7

Articulo 6 fer, apartado 1

Articulo 6 fer, apartado 2

Articulo
Articulo
Articulo
Articulo
Articulo
Articulo
Articulo

Articulo
letra a)

Articulo
letra b)

Articulo

Articulo

Articulo
Articulo
Articulo
Articulo
Articulo
Articulo
Articulo
Articulo
Articulo
Articulo
Articulo

Articulo
gundo

Articulo
Articulo
Articulo
Articulo
Articulo
Articulo

Articulo
gundo

7, apartado 1, letras b) a d)
7, apartados 2 a 5

8

—

0
11
12, apartado 1, parrafo primero

12, apartado 1, parrafo segundo,

12, apartado 1, pérrafo segundo,

12, apartado 2, frase introductoria

12, apartado 2, letras a) y b)

12, apartado 3

14, apartado 1

14, apartado 2

16, apartado 1, parrafo primero
16, apartado 1, parrafo segundo
16, apartado 2
16, apartado 3
17, apartado 1
17, apartado 2

17, apartado 3, parrafos primero y se-

17, apartado 3, parrafo tercero

17, apartados 4 a 5

17, apartados 6 a 8

17, apartado 9, parrafo primero
17, apartado 9, parrafo segundo
18, apartado 1

18, apartado 2, parrafos primero y se-
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Directiva 85/611/CEE

presente Directiva

Articulo 6 fer, apartado 3, parrafo primero

Articulo 6 ter, apartado 3, parrafo segundo

Articulo 6 fer, apartado 4

Articulo 6 fer, apartado 5

Articulo 6 quater, apartado 1
Articulo 6 quater, apartado 2, parrafo primero

Articulo 6 quater, apartado 2, parrafo segundo

Articulo 6 quater, apartados 3 a 5
Articulo 6 apartado 6

Articulo 6 quater, apartados 7 a 10
Articulo 7

Articulo 8

Articulo 9
Articulo 10
Articulo 11

Articulo 12

Articulo 13
Articulo 13 bis, apartado 1, parrafo primero

Articulo 13 bis, apartado 1, parrafo segundo,
frase introductoria

Articulo 13 bis, apartado 1, parrafo segundo,
guiones primero, segundo y tercero

Articulo 13 bis, apartado 1, parrafos tercero y
cuarto

Articulo 13 bis, apartados 2, 3 y 4
Articulo 13 fer

Articulo 13 ter

Articulo 14

Articulo 15

Articulo 18, apartado 2, parrafo tercero

Articulo 18, apartado 2, parrafo cuarto

Articulo 18, apartado 3

Articulo 18, apartado 4

Articulos 19 a 20

Articulo 21, apartado 1

Articulo 21, apartado 2, parrafos primero y se-
gundo

Articulo 21, apartado 2, parrafo tercero

Articulo 21, apartados 3 a 5

Articulo 21, apartados 6 a 9

Articulo 22

Articulo 23, apartados 1 a 3

Articulo 23, apartados 4 a 6

Articulo 24

Articulo 25

Articulo 26

Articulo 27, parrafos primero y segundo
Articulo 27, parrafo tercero

Articulo 28

Articulo 29, apartado 1, parrafo primero

Articulo 29, apartado 1, parrafo segundo, frase
introductoria

Articulo 29, apartado 1, parrafo segundo, letras
a), b) y ¢

Articulo 29, apartado 1, parrafos tercero y cuar-
to

Articulo 29, apartados 2, 3 y 4
Articulo 30
Articulo 31
Articulo 32

Articulo 33, apartados 1 a 3
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Directiva 85/611/CEE

presente Directiva

Articulo 16
Articulo 17

Articulo 18

Articulo 19, apartado 1, frase introductoria
Articulo 19, apartado 1, letras a) a c)

Articulo 19, apartado 1, letra d), frase introduc-
toria

Articulo 19, apartado 1, letra d), guiones pri-
mero y segundo

Articulo 19, apartado 1, letra e), frase introduc-
toria

Articulo 19, apartado 1, letra e), guiones prime-
ro, segundo, tercero y cuarto

Articulo 19, apartado 1, letra f)

Articulo 19, apartado 1, letra g), frase introduc-
toria

Articulo 19, apartado 1, letra g), guiones prime-
ro, segundo y tercero

Articulo 19, apartado 1, letra h), frase introduc-
toria

Articulo 19, apartado 1, letra h), guiones prime-
ro, segundo, tercero y cuarto

Articulo 19, apartado 2, frase introductoria
Articulo 19, apartado 2, letra a)
Articulo 19, apartado 2, letra ¢)
Articulo 19, apartado 2, letra d)

Articulo 19, apartado 4

—_

Articulo 21, apartados 1 a 3

Articulo 21, apartado 4

Articulo 22, apartado 1, parrafo primero

Articulo 22, apartado 1, parrafo segundo, frase
introductoria

Articulo 22, apartado 1, parrafo segundo, guio-
nes primero y segundo

Articulo 22, apartado 2, parrafo primero

Articulo 33, apartados 4 a 6

Articulo 34

Articulo 35

Articulo 36

Articulos 37 a 49

Articulo 50, apartado 1, frase introductoria
Articulo 50, apartado 1, letras a) a c)

Articulo 50, apartado 1, letra d), frase introduc-
torias

Articulo 50, apartado 1, letra d), incisos 1) y ii)

Articulo 50, apartado 1, letra e), frase introduc-
toria

Articulo 50, apartado 1, letra e), incisos i), ii),
iii) y iv)

Articulo 50, apartado 1, letra f)

Articulo 50, apartado 1, letra g), frase introduc-
toria

Articulo 50, apartado 1, letra g), incisos i), ii) y
iii)

Articulo 50, apartado 1, letra h), frase introduc-
toria

Articulo 50, apartado 1, letra h), incisos i), ii),
iii) y iv)

Articulo 50, apartado 2, frase introductoria
Articulo 50, apartado 2, letra a)

Articulo 50, apartado 2, letra b)

Articulo 50, apartado 2, parrafo segundo
Articulo 50, apartado 3

Articulo 51, apartados 1 a 3

Articulo 51, apartado 4
Articulo 52, apartado 1, parrafo primero

Articulo 52, apartado 1, parrafo segundo, frase
introductoria

Articulo 52, apartado 1, parrafo segundo, letras
a) y b)

Articulo 52, apartado 2, parrafo primero
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Directiva 85/611/CEE

presente Directiva

Articulo 22, apartado 2, parrafo segundo, frase
introductoria

Articulo 22, apartado 2, parrafo segundo, guio-
nes primero, segundo y tercero

Articulo 22, apartados 3 a 5
Articulo 22 bis, apartado 1, frase introductoria

Articulo 22 bis, apartado 1, guiones primero,
segundo y tercero

Articulo 22 bis, apartado 2
Articulo 23

Articulo 24

Articulo 24 bis

Articulo 25, apartado 1

Articulo 25, apartado 2, parrafo primero, frase
introductoria

Articulo 25, apartado 2, parrafo primero, guio-
nes primero, segundo, tercero y cuarto

Articulo 25, apartado 2, parrafo segundo
Articulo 25, apartado 3

Articulo 26

Articulo 27, apartado 1, frase introductoria
Articulo 27, apartado 1, primer guion

Articulo 27, apartado 1, guiones segundo, ter-
cero y cuarto

Articulo 27, apartado 2, frase introductoria

Articulo 27, apartado 2, guiones primero y se-
gundo

Articulo 28, apartados 1 y 2
Articulo 28, apartados 3 y 4
Articulo 28, apartados 5y 6
Articulo 29
Articulo 30
Articulo 31
Articulo 32

Articulo 33, apartado 1, parrafo primero

Articulo 52, apartado 2, parrafo segundo, frase
introductoria

Articulo 52, apartado 2, parrafo segundo, letras
a), b) y ¢

Articulo 52, apartados 3 a 5
Articulo 53, apartado 1, frase introductoria

Articulo 53, apartado 1, letras a), b) y ¢)

Articulo 53, apartado 2
Articulo 54
Articulo 55
Articulo 70
Articulo 56, apartado 1

Articulo 56, apartado 2, parrafo primero, frase
introductoria

Articulo 56, apartado 2, parrafo primero, letras

a), b), ¢) y d)

Articulo 56, apartado 2, parrafo segundo
Articulo 56, apartado 3

Articulo 57

Articulos 58 a 67

Articulo 68, apartado 1, frase introductoria

Articulo 68, apartado 1, letras a), b) y ¢)

Articulo 68, apartado 2, frase introductoria

Articulo 68, apartado 2, letras a) y b)

Articulo 69, apartados 1 y 2

Articulo 69, apartados 3 y 4
Articulo 71
Articulo 72
Articulo 73

Articulo 74
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Directiva 85/611/CEE presente Directiva
Articulo 33, apartado 1, parrafo segundo Articulo 75, apartado 1
Articulo 33, apartado 2 Articulo 75, apartado 1
Articulo 33, apartado 3 Articulo 75, apartado 3

— Articulo 75, apartado 4
Articulo 34 Articulo 76

Articulo 35 Articulo 77

— Articulos 78 a 82

Articulo 36, apartado 1, parrafo primero, frase | Articulo 83, apartado 1, parrafo primero, frase
introductoria introductoria

Articulo 36, apartado 1, parrafo primero, guio- | Articulo 83, apartado 1, parrafo primero, letras
nes primero y segundo a)yb)

Articulo 36, apartado 1, parrafo primero, ultima | Articulo 83, apartado 1, parrafo primero, frase

frase introductoria

Articulo 36, apartado 1, parrafo segundo Articulo 83, apartado 1, parrafo segundo
Articulo 36, apartado 2 Articulo 83, apartado 2

Articulo 37 Articulo 84

Articulo 38 Articulo 85

Articulo 39 Articulo 86

Articulo 40 Articulo 87

Articulo 41, apartado 1, frase introductoria Articulo 88, apartado 1, frase introductoria

Articulo 41, apartado 1, guiones primero y se- | Articulo 88, apartado 1, letras a) y b)
gundo

Articulo 41, apartado 1, tltima frase Articulo 88, apartado 1, frase introductoria
Articulo 41, apartados 2 Articulo 88, apartado 2

Articulo 42, frase introductoria Articulo 89, frase introductoria

Articulo 42, guiones primero y segundo Articulo 89, letras a) y b)

Articulo 42, ultima frase Articulo 89, frase introductoria

Articulo 43 Articulo 90

Articulo 44, apartados 1 a 3 —

— Articulo 91, apartados 1 a4

Articulo 45 Articulo 92

Articulo 46, parrafo primer, frase introductoria | Articulo 93, apartado 1, parrafo primero
— Articulo 93, apartado 1, parrafo segundo
Articulo 46, parrafo primero, primer guion —

Articulo 46, parrafo primero, guiones segundo, | Articulo 93, apartado 2, letra a)
tercero y cuarto
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Directiva 85/611/CEE

presente Directiva

Articulo 46, parrafo primero, quinto guion

Articulo 46, parrafo segundo

Atrticulo 47

Articulo 48
Articulo 49, apartados 1 a 3

Articulo 49, apartado 4

Articulo 50, apartado 1

Articulo 50, apartados 2 a 4
Articulo 50, apartado 5, frase introductoria

Articulo 50, apartado 5, guiones primero, segun-
do, tercero y cuarto

Articulo 50, apartado 6, frase introductoria y
letras a) y b)

Articulo 50, apartado 6, letra b), guiones prime-
ro, segundo y tercero

Articulo 50, apartado 6, letra b), ultima frase

Articulo 50, apartado 7, parrafo primero, frase
introductoria

Articulo 50, apartado 7, parrafo primero, guio-
nes primero y segundo

Articulo 50, apartado 7, parrafo segundo, frase
introductoria

Articulo 50, apartado 7, parrafo segundo, guio-
nes primero, segundo y tercero

Articulo 50, apartado 7, parrafo tercero
Articulo 50, apartado 8, parrafo primero

Articulo 50, apartado 8, parrafo segundo, frase
introductoria

Articulo 50, apartado 8, parrafo segundo, guio-
nes primero, segundo y tercero

Articulo 50, apartado 8, parrafo tercero

Articulo 50, apartado 8, parrafo cuarto

Articulo 93, apartado 2, letra b)
Articulo 93, apartados 3 a 8
Articulo 94

Articulo 95

Articulo 96

Articulo 97, apartados 1 a 3

Articulos 98 a 100

Articulo 101, apartado 1

Articulo 101, apartados 2 a 9

Articulo 102, apartados 1 a 3

Articulo 102, apartado 4, frase introductoria

Articulo 102, apartado 4, letras a), b), ¢) y d)

Articulo 102, apartado 5, parrafo primero, frase
introductoria

Articulo 102, apartado 5, parrafo primero, letras

a),b)yc

Articulo 102, apartado 5, parrafos segundo y
tercero

Articulo 103, apartado 1, frase introductoria

Articulo 103, apartado 1, letras a) y b)

Articulo 103, apartado 2, frase introductoria

Articulo 103, apartado 2, letras a), b) y ¢)

Articulo 103, apartado 3
Articulo 103, apartado 4

Articulo 103, apartado 5, parrafo primero, frase
introductoria

Articulo 103, apartado 5, parrafo primero, letras
a), b) y ¢

Articulo 103, apartado 6

Articulo 103, apartado 5, parrafo segundo
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Articulo
Articulo

Articulo

Articulo

Articulo
ductoria

Articulo
primero,

Articulo
Articulo

Articulo

Articulo
Articulo

Articulo

Articulo

Articulo
Articulo
Articulo
Articulo
Articulo

Articulo

Articulo
Articulo
Articulo
Articulo

Articulo

Articulo

50, apartado 8, parrafo quinto
50, apartado 8, parrafo sexto

50, apartados 9 a 11

50 bis, apartado 1, frase introductoria

50 bis, apartado 1, letra a), frase intro-

50 bis, apartado 1, letra a), guiones
segundo y tercero

50 bis, apartado 1, letra b)
50 bis, apartado 2

51, apartados 1 y 2

52, apartado 1
52, apartado 2

52, apartado 3

52 bis

52 ter, apartado 1
52 ter, apartado 2
52 ter, apartado 3
53 bis

53 ter, apartado 1

53 ter, apartado 2

54
55
56, apartado 1
56, apartado 2

57

58

Articulo

Articulo

Articulo

Articulo

103,

104,
105

106,

introductoria

Articulo

106,

introductoria

apartado 7

apartados 1 a 3

apartado 1, parrafo primero, frase

apartado 1, parrafo primero, frase

Articulo 106, apartado 1, parrafo primero, letras

a),b)yc

Articulo

Articulo

Articulo

Articulo

Articulo

Articulo

Articulo

Articulo

Articulo

Articulo

Atrticulo

Articulo

Articulo

Articulo

Atrticulo

Articulo

Articulo

Articulo

Articulo

Articulo

Articulo

106,
106,
107,
107,
108,
108,
108,
108,
109,
109,

110,

110,

114

116

apartado 1, parrafo segundo
apartado 2

apartados 1 y 2

apartado 3

apartado 1, parrafo primero
apartado 1, parrafo segundo
apartado 2

apartados 3 a 6

apartados 1 y 2

apartados 3 y 4

apartado 1

apartado 2

apartado 1
apartado 2
apartado 3
apartado 1
apartado 2

apartado 3

apartado 2
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Articulo 59
Anexo I, esquemas A y B
Anexo I, esquema C

Anexo 11

Articulo 115

Articulo 116, apartado 1
Articulos 117 y 118
Articulo 119

Anexo I, esquemas A y B
Anexo 11

Anexo III

Anexo IV




