DIRECTIVA 85/611/CEE DEL CONSEJO DE LAS COMUNIDADES EUROPEAS,
DE 20 DE DICIEMBRE DE 1985 (*), POR LA QUE SE COORDINAN LAS DISPOSICIONES
LEGALES, REGLAMENTARIAS Y ADMINISTRATIVAS SOBRE DETERMINADOS
ORGANISMOS DE INVERSION COLECTIVA EN VALORES MOBILIARIOS (OICVM)

EL CONSEJO DE LAS COMUNIDADES EUROPEAS,

Visto el Tratado constitutivo de la Comunidad Econé-
mica Europea y, en particular, el apartado 2 de su articu-
lo 57,

Vista la propuesta de la Comision,
Visto el dictamen del Parlamento Europeo,
Visto el dictamen del Comité econémico y social;

Considerando que las legislaciones de los Estados
miembros en materia de organismos de inversion colecti-
va tienen sensibles diferencias entre ellas, en especial por
lo que se refiere a las obligaciones y controles que impo-
nen a tales organismos; que estas diferencias conllevan
perturbaciones de las condiciones de competencia entre
estos organismos y no garantizan una proteccion equiva-
lente de los participes;

Considerando que una coordinacion de las legislacio-
nes nacionales que regulan los organismos de inversion
colectiva es por lo tanto oportuno para aproximar en el
plano comunitario las condiciones de competencia entre
estos organismos y conseguir una proteccién mas eficaz
y uniforme de los participes; que tal coordinacion parece
conveniente para facilitar a los organismos de inversion
colectiva situados en un Estado miembro la comercializa-
cién de sus participaciones en el territorio de los demas
Estados miembros;

Considerando que la consecucion de estos objetivos
facilita la supresion de las restricciones a la libre circula-
cién en el plano comunitario de las participaciones de los
organismos de inversion colectiva y que esta coordina-
cién contribuye a la creacion de un mercado europeo de
capitales;

Considerando que, habida cuenta de los objetivos
mencionados, es deseable establecer para los organis-
mos de inversion colectiva situados en los Estados miem-
bros, normas minimas comunes en lo relativo a su apro-
bacion, su control, su estructura, su actividad y las
informaciones que deben publicar;

Considerando que la aplicacion de estas normas comu-
nes constituye una garantia suficiente para permitir, sin
perjuicio de las disposiciones aplicables en materia de
movimientos de capitales, a los organismos de inversion
colectiva situados en un Estado miembro, comercializar
sus participaciones en los demas Estados miembros sin
que estos Ultimos puedan sujetar estos organismos o sus
participaciones a cualquier disposicion, salvo las que en
estos Estados no dependen de las materias reguladas por
la presente Directiva; es conveniente sin embargo prever
que si un organismo de inversién colectiva comercializa
sus participaciones en un Estado miembro distinto de

(*) Modificada por Directiva 88/220/CEE del Consejo, de 22
de marzo de 1988.

aquel en el que estad situado, debe adoptar todas las
medidas necesarias para que los participes en este otro
Estado miembro puedan ejercitar en él sin dificultad sus
derechos financieros y disponer de las informaciones pre-
cisas;

Considerando que en una primera fase es conveniente
limitar la coordinacién de las legislaciones de los Estados
miembros a los organismos de inversion colectiva que no
sean del tipo «cerrado», que ofrezcan sus participaciones
en venta al publico en la Comunidad y que tengan por
unico objeto la inversion en valores mobiliarios (y éstos
son en esencia los valores mobiliarios oficialmente coti-
zados en bolsa o en mercados regulados de la misma
naturaleza); que la regulacién de los organismos de
inversion colectiva a los que la Directiva no se aplica
plantea diversos problemas que conviene solucionar
mediante otras disposiciones y que, por lo tanto, estos
organismos seran objeto de una coordinacion posterior;
que, en espera de esta coordinacion, cualquier Estado
miembro puede fijar en especial las categorias de orga-
nismos de inversién colectiva en valores mobiliarios
(OICVM) excluidas del ambito de aplicacion de la pre-
sente Directiva en funcion de su politica de inversion y de
crédito, asi como las normas especificas a las que estas
OICVM estan sometidas para el ejercicio de sus activida-
des en su territorio;

Considerando que la libre comercializacion de las par-
ticipaciones de OICVM autorizadas a colocar hasta el
100 % de sus activos en valores mobiliarios emitidos por
un mismo emisor (Estado, ente publico territorial, etc.), no
puede tener como efecto directo o indirecto la perturba-
cion del funcionamiento del mercado de capitales o la
complicacion del financiamiento de un Estado miembro ni
crear situaciones econémicas analogas a las que el apar-
tado 3 del articulo 68 del Tratado intenta evitar;

Considerando que es conveniente tener en cuenta la
situacion especial del mercado financiero de la Republica
Helénica y de la Republica Portuguesa concediéndoles
un plazo suplementario para la aplicacién de la presente
Directiva,

HA ADOPTADO LA PRESENTE DIRECTIVA:

SECCION |
Disposiciones generales y ambito de aplicacién
Articulo 1

1. Los Estados miembros aplicaran a los organismos de
inversion colectiva en valores mobiliarios (OICVM) situa-
dos en su territorio la presente Directiva.

2. Para los fines de la presente Directiva y sin perjuicio
del articulo 2, se entendera por «OICVM» los organismos:
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— cuyo objeto exclusivo sea la inversion colectiva en
valores mobiliarios de los capitales obtenidos del
publico y cuyo funcionamiento esté sometido al princi-
pio del reparto de riesgos, y

— cuyas participaciones sean, a peticion de los tenedo-
res, vueltas a comprar o reembolsadas, directa o indi-
rectamente, a cargo de los activos de estos organis-
mos. Se asimila a tales nuevas compras o reembolsos
el hecho de que una OICVM actue para que el valor
de sus participaciones en bolsa no se separe sensi-
blemente de su valor de inventario neto.

3. De conformidad con el Derecho nacional, estos orga-
nismos pueden revestir la forma contrastual (fondos
comunes de inversiéon gestionados por una sociedad de
gestion) o de «trust» («unit trust»), o la forma estatutaria
(sociedad de inversion).

Para los fines de la presente Directiva, el término «fondo
comun de inversion» comprende también el «unit trust».

4. No estan sin embargo sujetas a la presente Directiva
las sociedades de inversion cuyos activos se inviertan a
través de sociedades filiales principalmente en bienes
diferentes de los valores mobiliarios.

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

6. Sin perjuicio de las disposiciones en materia de circu-
lacion de capitales asi como de los articulos 44 y 45 y del
apartado 2 del articulo 52, un Estado miembro no podra
someter los OICVM situados en otro Estado miembro, ni
las participaciones emitidas por estos OICVM, a ninguna
otra disposicién en el dambito regulado por la presente
Directiva, cuando estos OICVM comercialicen sus partici-
paciones en su territorio.

7. Sin perjuicio del apartado 6, los Estados miembros
podran aplicar a los OICVM situados en su territorio dis-
posiciones mas rigurosas que las de los articulos 4 vy
siguientes y disposiciones suplementarias, siempre que
sean de aplicacion general y no se opongan a la presen-
te Directiva.

Articulo 2

1. No se consideraran OICVM sujetos a la presente
Directiva:

— los OICVM de tipo cerrado,

— los OICVM que obtengan capitales sin promover la
venta de sus participaciones entre el publico en la
Comunidad o en cualquier parte de ésta,

— los OICVM cuya venta de participaciones esté reser-
vada por el reglamento del fondo o por los documentos
constitutivos de la sociedad de inversion al publico de
terceros paises,

— las categorias de OICVM fijadas por la regulacién del
Estado miembro en el que esta situado el OICVM, y
para los que sean inadecuadas las normas previstas
en la Seccién V y en el articulo 36 habida cuenta de su
politica de inversién y de empréstitos.

2. Transcurrido un plazo de cinco anos a partir de la
aplicacion de la presente Directiva, la Comisién presenta-
ra al Consejo un informe sobre la aplicacion del aparta-

do 1y, en particular, del cuarto guion. Propondra, en la
medida en que sea necesario, las medidas apropiadas
para la ampliacion del ambito de aplicacién.

Articulo 3

Para la aplicacic’Sn de la presente Directiva, un OICVM se
considera situado en el Estado miembro en que se
encuentre la sede estatutaria de la sociedad de gestion
del fondo comun de inversion o el de la sociedad de inver-
sién; los Estados miembros deben exigir que la adminis-
tracion central se situe en el Estado miembro en el que
esta fijada la sede estatutaria.

SECCION II
Autorizacion del OICVM
Articulo 4

1. Un OICVM debera, para ejercer su actividad, ser
autorizado por las autoridades del Estado miembro en el
que el OICVM esté situado, que en lo sucesivo se deno-
minaran «autoridades competentes».

Esta autorizacion valdra para todos los Estados miem-
bros.

2. Un fondo comun de inversion soélo sera autorizado
cuando las autoridades competentes aprueben, por una
parte la sociedad de gestion y, por otra parte, el regla-
mento del fondo y la eleccion del depositario. Una socie-
dad de inversion sélo sera autorizada si las autoridades
competentes aprueban, por una parte sus documentos
constitutivos y, por otra parte, la elecciéon del depositario.

3. Las autoridades competentes no podran autorizar un
OICVM cuando los dirigentes de la sociedad de gestion,
de la sociedad de inversion o del depositario, no tengan la
honorabilidad o la experiencia necesarias para el ejercicio
de sus funciones. Con este fin, debera notificarse inme-
diatamente a las autoridades competentes la identidad de
los dirigentes de la sociedad de gestion, de la sociedad de
inversion y del depositario, asi como cualquier sustitucion
de estos dirigentes.

Se entiende por «dirigentes» las personas que, en virtud
de la ley o de los documentos constitutivos, representan
a la sociedad de gestién, de inversién o al depositario o
que determinan efectivamente la orientacion de la activi-
dad de la sociedad de gestion, de la sociedad de inver-
sion o del depositario.

4. Cualquier sustitucion de la sociedad de gestion o del
depositario, asi como cualquier modificacion del regla-
mento del fondo o de los documentos constitutivos de la
sociedad de inversion, se subordinan a la aprobacién de
las autoridades competentes.

SECCION IlI

Obligaciones relativas a la estructura de los fondos
comunes de inversion

Articulo 5

La sociedad de gestion debera disponer de medios finan-
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cieros suficientes que le permitan ejercer de forma efecti-
va su actividad y afrontar sus responsabilidades.

Articulo 6

Las actividades de la sociedad de gestion deberan limi-
tarse a la gestion de fondos comunes de inversién y de
sociedades de inversion.

Articulo 7

1. La custodia de los activos del fondo comun de inver-
sion debera confiarse a un depositario.

2. Laresponsabilidad del depositario, tal como se prevé
en el articulo 9, no se ve afectada por el hecho de que
confie a un tercero la totalidad o una parte de los activos
de que tiene la custodia.

3. El depositario debera ademas:

a) asegurarse de que la venta, la emision, la nueva
compra, el reembolso y la anulacion de las participa-
ciones efectuadas por cuenta del fondo o por la
sociedad de gestion, se realizan de conformidad con
la ley o el reglamento del fondo;

b) asegurarse de que el calculo del valor de las partici-
paciones se efectua de conformidad con la ley o el
reglamento del fondo;

c) ejecutar las instrucciones de la sociedad de gestion
excepto si son contrarias a la ley o al reglamento del
fondo;

d) asegurarse de que en las operaciones relativas a los
activos del fondo, le es entregado o el contravalor en
los plazos al uso;

e) asegurarse de que los productos del fondo reciben el
destino de conformidad con la ley o el reglamento del
fondo.

Articulo 8

1. El depositario debera, bien tener su sede estatutaria
en el Estado miembro en que la sociedad de gestion tiene
su sede estatutaria, bien establecerse en él si tiene su
sede estatutaria en otro Estado miembro.

2. El depositario debera ser un establecimiento sujeto a
control publico. Debera presentar garantias financieras y
profesionales suficientes para poder ejercer de forma
efectiva las actividades que le incumben por su funcién de
depositario y para afrontar los compromisos que se deri-
van del ejercicio de tal funcion.

3. El Estado miembro determinara las categorias de
establecimientos a que se refiere el apartado 2, entre las
que pueden escogerse los depositarios.

Articulo 9

El depositario sera responsable, segun el Derecho nacio-
nal del Estado en que esté situada la sede estatutaria de
la sociedad de gestion, ante la sociedad de gestion y los
participes, de cualquier perjuicio padecido por éstos y
derivado de la ausencia de ejecucion o de la ejecucion
incorrecta de sus obligaciones. Con respecto a los parti-

cipes la responsabilidad podra ser reclamada en forma
directa o indirecta a través de la sociedad de gestion, en
funcién de la naturaleza juridica de las relaciones exis-
tentes entre el depositario, la sociedad de gestion y los
participes.

Articulo 10

1. Las funciones de sociedad de gestion y de deposita-
rio no podran ejercerse por la misma sociedad.

2. La sociedad de gestion y el depositario deberan, en
el ejercicio de sus funciones respectivas, actuar de forma
independiente y exclusivamente en interés de los partici-
pes.

Articulo 11

La ley o el reglamento del fondo definiran las condiciones
de sustitucion de la sociedad de gestion y del depositario
y preveran las normas que permitan garantizar la protec-
cién de los participes en el momento de tal sustitucion.

SECCION IV

Obligaciones relativas a la estructura
de las sociedades
de inversion y su depositario

Articulo 12

Los Estados miembros determinaran la forma juridica que
debe revestir la sociedad de inversion. Esta debera tener
un capital desembolsado suficiente que le permita ejercer
de forma efectiva su actividad y afrontar sus responsabili-
dades.

Articulo 13

La sociedad de inversion no puede tener actividades dife-
rentes a las previstas en el apartado 2 del articulo 1.

Articulo 14

1. La custodia de los activos de una sociedad de inver-
sién debera confiarse a un depositario.

2. Laresponsabilidad del depositario, tal como esta pre-
vista en el articulo 16, no se ve afectada por el hecho de
que confie a un tercero la totalidad o parte de los activos
de que tiene la custodia.

3. El depositario debera ademas:

a) asegurarse de que la venta, la emision, la nueva
compra, el reembolso y la anulacion de las participa-
ciones efectuados por la sociedad o por su cuenta,
se realizan de conformidad a la ley o a los documen-
tos constitutivos de la sociedad;

b) asegurarse que en las operaciones relativas a los
activos de la sociedad, le es entregado el contravalor
en los plazos al uso;

c) asegurarse que los productos de la sociedad reciben
el destino conforme a la ley y a los documentos cons-
titutivos.
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4. Un Estado miembro podra decidir que las sociedades
de inversion situadas en su territorio que comercialicen
sus participaciones exclusivamente a través de una o
varias bolsas de valores a cuya cotizacion oficial se admi-
ten sus participaciones, no estan obligadas a tener un
depositario con arreglo a la presente Directiva.

Los articulos 24, 37 y 38 no se aplican a estas socieda-
des. No obstante, las normas para la valoracién de los
activos de estas sociedades deberan indicarse en la ley
y/o en sus documentos constitutivos.

5. Un Estado miembro podra decidir que las socieda-
des de inversién situadas en su territorio que comerciali-
cen al menos el 80 % de sus participaciones a través de
una o varias bolsas de valores designadas en los docu-
mentos constitutivos, no estan obligadas a tener un
depositario con arreglo a la presente Directiva, siempre
que estas participaciones estén admitidas a la cotizacion
oficial de las bolsas de valores de los Estados miembros
en cuyo territorio se comercialicen las participaciones y
siempre que las transacciones operadas por la sociedad
fuera de la bolsa se efectuen unicamente segun la coti-
zacion de la bolsa. Los documentos constitutivos de la
sociedad deberan indicar la bolsa del pais de comerciali-
zacion cuya cotizacion determina el precio de las tran-
sacciones efectuadas, fuera de la bolsa, en este pais por
esta sociedad.

El Estado miembro sdlo utilizara la facultad prevista en el
parrafo anterior si estima que los participes se benefician
de una proteccion equivalente a aquella de que se bene-
ficien los participes de los OICVM que tengan un deposi-
tario con arreglo a la presente Directiva.

En especial, estas sociedades asi como las previstas en
el apartado 4, deberan:

a) a falta de indicacion en la ley, indicar en sus docu-
mentos constitutivos los métodos de calculo del valor
de inventario neto de las participaciones;

b) intervenir sobre el mercado para evitar que el valor
de sus participaciones en bolsa no se separe en mas
de un 5 % del valor de inventario neto de estas parti-
cipaciones;

c) establecer el valor de inventario neto de las participa-
ciones, comunicarlo a las autoridades competentes al
menos dos veces por semana y publicarlo dos veces
al mes.

Un interventor de cuentas independiente garantizara al
menos dos veces al mes que el calculo del valor de las
participaciones se efectie de conformidad con la ley y los
documentos constitutivos de la sociedad. Al mismo tiem-
po, el interventor comprobara que los activos de la socie-
dad se invierten de acuerdo con las normas previstas por
la ley y los documentos constitutivos.

6. ° Los Estados miembros comunicaran a la Comision la
identidad de las sociedades que se benefician de las
excepciones previstas en los apartados 4 y 5.

La Comisién informara al Comité de contacto, dentro de
los cinco anos siguientes a la fecha de aplicacion de la
presente Directiva, sobre la aplicacion de los apartados 4
y 5. Una vez emitido el dictamen del Comité de contacto,
la Comision propondra, en la medida en que sea necesa-
rio, las medidas apropiadas.

Articulo 15

1. El depositario debera, bien tener su sede estatutaria
en el Estado miembro en que la sociedad de inversion
tiene su sede estatutaria, bien establecerse en él si tiene
su sede estatutaria en otro Estado miembro.

2. El depositario debera ser un establecimiento sujeto a
control publico. Debera presentar garantias financieras y
profesionales suficientes para poder ejercer de forma
efectiva las actividades que le correspondan por su fun-
cion de depositario y para afrontar los compromisos deri-
vados del ejercicio de esta funcion.

3. Los Estados miembros estableceran las categorias
de establecimientos previstos en el apartado 2, entre las
cuales pueden escogerse los depositarios.

Articulo 16

El depositario sera responsable, de acuerdo con el Dere-
cho nacional del Estado en que esta situada la sede esta-
tutaria de la sociedad de inversion, ante la sociedad de
inversion y los participes, de cualquier perjuicio que éstos
padezcan y que se deriven de la ausencia de ejecucion o
de la ejecucion incorrecta de sus obligaciones.

Articulo 17

1. Las funciones de sociedad de inversion y de deposi-
tario no podran ejercerse por la misma sociedad.

2. El depositario deberd, en el ejercicio de sus funcio-
nes, actuar exclusivamente en interés de los participes.

Articulo 18

La ley o los documentos constitutivos de la sociedad de
inversion definira las condiciones de sustitucion del depo-
sitario y preveran las normas que permitan garantizar la
proteccion de los participes en el momento de su sustitu-
cion.

SECCION V

Obligaciones relativas a la politica de inversion
de los OICVM

Articulo 19

1. Las inversiones de un fondo comun de inversion y de
una sociedad de inversion deberan estar constituidas de
forma exclusiva por:

a) valores mobiliarios admitidos a la cotizacion oficial de
una bolsa de valores de un Estado miembro;

b) valores mobiliarios negociados en otro mercado de
un Estado miembro, reglamentado, en funcionamien-
to regular, reconocido y abierto al publico;

c) valores mobiliarios admitidos a la cotizacion oficial de
una bolsa de valores de un tercer Estado o negocia-
dos en otro mercado de un tercer Estado, reglamen-
tado, en funcionamiento regular, reconocido y abier-
to al publico, siempre que la elecciéon de la bolsa o
del mercado haya sido aprobada por las autoridades
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competentes o esté prevista por la ley y/o el regla-
mento del fondo o por los documentos constitutivos
de la sociedad de inversion;

d) valores mobiliarios recientemente emitidos a condi-
cién que:

— las condiciones de emision impliquen el compro-
miso de que se va a presentar la solicitud de
admision a la cotizacion oficial de una bolsa de
valores 0 a otro mercado reglamentado, en fun-
cionamiento regular, reconocido y abierto al publi-
co, y siempre que la eleccion de la bolsa o del
mercado haya sido aprobada por las autoridades
competentes o esté prevista en la ley y/o en el
reglamento del fondo o por los documentos cons-
titutivos de la sociedad de inversion,

— se obtengan la admision a mas tardar antes de
que finalice el periodo de un afo a partir de la
emision.

2. Sin embargo:

a) un OICVM podra invertir sus activos hasta un maxi-
mo de un 10 % en valores mobiliarios diferentes de
los previstos en el apartado 1;

b) los Estados miembros pueden prever que los OICVM
podran invertir sus activos hasta un maximo de un
10 % en titulos de crédito que, para los fines de la
aplicacion de la presente Directiva, sean asimilables
por sus caracteristicas a los valores mobiliarios y que
en especial sean transferibles, liquidos y de un valor
susceptible de ser determinado con precision en
cualquier momento o al menos segun la periodicidad
prevista en el articulo 34;

c) una sociedad de inversion podra adquirir los bienes
muebles e inmuebles indispensables para el ejercicio
directo de su actividad,;

d) un OICVM no podra adquirir metales preciosos ni
certificados que los represente.

3. Las inversiones previstas en las letras a) y b) del
apartado 2 no podran en cualquier caso superar con-
juntamente el 10 % de los activos del OICVM.

4. Un fondo comun de inversion y una sociedad de
inversion podran poseer liquidez con caracter acce-
Sorio.

Articulo 20

1. Los Estados miembros comunicaran a la Comision:

a) a mas tardar en la fecha de aplicacion de la presen-
te Directiva, la lista de los titulos de crédito que tienen
la intencién de asimilar a valores mobiliarios, de con-
formidad con la letra b) del apartado 2 del articulo 19,
precisando las caracteristicas de los titulos asimila-
dos y la motivacién de tal asimilacion;

b) las modificaciones que tienen la intencion de introdu-
cir a la lista de los titulos a que se refiere la letra a) o
las nuevas asimilaciones previstas, asi como las
motivaciones de estas modificaciones o de estas asi-
milaciones.

2. La Comisiébn comunicara inmediatamente a los
demas Estados miembros estas informaciones, junto con
cualquier comentario que estime oportuno. Esta comuni-

cacion podra ser objeto de un intercambio de puntos de
vista en el seno del Comité de contacto, segun el proce-
dimiento previsto en el apartado 4 del articulo 53.

Articulo 21

1. Los Estados miembros podran autorizar a los OICVM,
en las condiciones y limites que establezcan, a recurrir a
las técnicas e instrumentos que tienen por objeto los valo-
res mobiliarios, siempre que el recurso a estas técnicas
e instrumentos sea hecho para una buena gestion de la
cartera.

2. Los Estados miembros podran, ademas, autorizar a
los OICVM a recurrir a técnicas e instrumentos destinados
a la cobertura de los riesgos de cambio en el marco de la
gestion de su patrimonio.

Articulo 22

1. Un OICVM no podra invertir mas del 5 % de sus acti-
vos en valores mobiliarios de un mismo emisor.

2. Los Estados miembros podran elevar el limite previs-
to en el apartado 1 hasta un 10 % como maximo. Sin
embargo, el valor total de los valores mobiliarios poseidos
por 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.

3. Los Estados miembros podran elevar el limite previs-
to en el apartado 1 hasta un 35 % como maximo cuando
los valores mobiliarios sean emitidos o garantizados por
un Estado miembro, por sus entes publicos territoriales,
por un tercer Estado o por organismos internacionales de
caracter publico de que formen parte uno o varios Esta-
dos miembros.

4 (1). Los Estados miembros podran elevar el limite pre-
visto en el apartado 1 hasta el 25 % como maximo para
algunas obligaciones emitidas por los establecimientos de
crédito con sede social en un Estado miembro, someti-
dos, en virtud de una ley, a un control publico especifico
destinado a proteger a los obligacionistas. En particular,
los fondos procedentes de la emision deberan ser inverti-
dos, en activos que cubran suficientemente, durante toda
la vida de las obligaciones, los compromisos de la emi-
sién y deberan quedar afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses deven-
gados en caso de fallido del emisor.

Cuando una OICVM invierta mas del 5% de sus activos
en obligaciones de las contempladas en el parrafo prime-
ro emitidas por un mismo obligatorio, el valor total de
dicha inversiéon no podra superar el 80 % del importe de
los activos de la OICVM.

Los Estados miembros comunicaran a la Comisién con
arreglo a lo dispuesto en el apartado 1 del articulo 20, la
lista de las categorias de obligaciones mencionadas y de
las entidades facultadas, para emitir obligaciones que res-
pondan a los criterios antes enunciados. A dicha lista se
anadira una informacién que precise la naturaleza de las
garantias. Sera de aplicacion el procedimiento previsto en
el apartado 2 del articulo 20.

(1) Anadidos los apartados 4 y 5 del articulo 22 por Directi-
va 88/220/CEE.
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5. Los valores mobiliarios contemplados en los aparta-
dos 3 y 4 no seran tenidos en cuenta a los efectos de la
aplicacion del limite del 40 % fijado en el apartado 2.

Los limites previstos en los apartados 1, 2, 3 y 4 no
podran acumularse y, en consecuencia, las inversiones
en valores mobiliarios de un mismo emisor efectuadas
con arreglo a lo dispuesto en los apartados 1, 2, 3y 4 no
podran en ningun caso superar, en total, el 35 % de los
activos de la OICVM.

Articulo 23

1. No obstante lo previsto en el articulo 22 y sin perjui-
cio del apartado 3 del articulo 68 del Tratado, los Estados
miembros podran autorizar a los OICVM a invertir, segun
el principio del reparto de riesgos, hasta el 100 % de sus
activos en emisiones diferentes de valores mobiliarios
emitidas o garantizadas por un Estado miembro, por sus
entes publicos territoriales, por un tercer Estado o por
organismos internacionales de caracter publico de que
forman parte uno a varios Estados miembros.

Las autoridades competentes solo concederan esta ex-
cepcion si estiman que los participes de los OICVM se
benefician de una proteccion equivalente a aquella de que
se benefician los participes en OICVM que respetan los
limites del articulo 22.

Estos OICVM deberan poseer valores correspondientes a
por lo menos seis emisiones diferentes, sin que los valo-
res de una misma emision puedan exceder el 30 % del
importe total de sus activos.

2. Los OICVM previstos en el apartado 1 deberan men-
cionar expresamente en el reglamento del fondo o en los
documentos constitutivos de la sociedad de inversion, los
Estados, entes publicos territoriales u organismos inter-
nacionales de caracter publico, emisores o que garanti-
cen 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. Ademas, los OICVM previstos en el apartado 1 debe-
ran incluir, en el folleto o en cualquier publicacion de pro-
mocion, una frase bien visible que llame la atencion sobre
esta autorizacion e indique los Estados, entes publicos
territoriales y organismos internacionales de caracter
publico, en cuyos valores tienen la intencion de invertir o
han invertido mas del 35 % de sus activos.

Articulo 24

1. Un OICVM sdlo podra adquirir participaciones de
otros organismos de inversion colectiva de tipo abierto si
se consideran organismos de inversion colectiva tal como
se definen en los dos primeros guiones del apartado 2 del
articulo 1.

2. Un OICVM no podra invertir mas del 5% de sus acti-
vos en patrticipaciones de estos OICVM.

3. La adquisicion de participaciones de un fondo comun
de inversiéon administrado por la misma sociedad de ges-
tién o por cualquier otra sociedad con la cual la sociedad
de gestién esté vinculada en el marco de una comunidad
de gestion de control, o por una importante participacion
directa o indirecta, solo se admitira en el caso de un fondo

que, de conformidad con su reglamento, esté especializa-
do en la inversidon en un sector geografico o econémico
particular y siempre que la adquisicion sea autorizada por
las autoridades competentes. Esta autorizacion soélo se
concedera si el fondo ha anunciado su intencién de utili-
zar esta facultad y si ésta se menciona de forma expresa
en su reglamento.

La sociedad de gestion no podra, para las operaciones
que afecten a las participaciones del fondo, imputar gas-
tos o derechos cuando elementos del activo de un fondo
comun sean invertidos en participaciones de otro fondo
comun de inversién asimismo administrado por la misma
sociedad de gestidn, o por cualquier otra sociedad con la
cual la sociedad de gestion esté vinculada en el marco de
una comunidad de gestion o de control o0 mediante una
importante participacion directa o indirecta.

4. El apartado 3 se aplicara también en caso de adqui-
sicion por una sociedad de inversion de participaciones
de otra sociedad de inversion a la cual esté vinculada con
arreglo al apartado 3.

Se aplica también en caso de adquisicion por una socie-
dad de inversion de participaciones de un fondo comun
de inversioén al cual esté vinculada y en caso de adquisi-
cién por un fondo comun de participaciones de una socie-
dad de inversion a la cual esté vinculado.

Articulo 25

1. Una sociedad de inversion o una sociedad de ges-
tién, para el conjunto de los fondos comunes de inversion
que administra y que entren en el ambito de aplicacion de
la presente Directiva, no podra adquirir acciones que den
derecho al voto y que le permitan ejercer una influencia
notable en la gestion de un emisor.

Hasta una coordinacién posterior los Estados miembros,
deberan tener en cuenta las normas existentes en las
legislaciones de los demas Estados miembros que defi-
nen el principio enunciado en el primer parrafo.

2. Ademas, una sociedad de inversion o un fondo
comun de inversion no podra adquirir mas de:

— el 10% de acciones sin derecho a voto de un mismo
emisor,

— el 10 % de obligaciones de un mismo emisor,

— el 10 % de participaciones de un mismo organismo de
inversion colectiva, tal como se define en los guio-
nes 1y 2 del apartado 2 del articulo 1.

Los limites previstos en los guiones segundo y tercero
podran no ser respetados en el momento de la adquisi-
cién si, en ese momento, el importe bruto de las obliga-
ciones o el importe neto de los titulos emitidos no puede
calcularse.

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

a) los valores mobiliarios emitidos o garantizados por un
Estado miembro o por sus entes publicos territoriales;

b) los valores mobiliarios emitidos o garantizados por un
tercer Estado;

c) los valores mobiliarios emitidos por organismos inter-
nacionales de caracter publico de que forman parte
uno o varios Estados miembros;
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d) las acciones poseidas por un OICVM en el capital de
una sociedad de un tercer Estado que invierta sus
activos esencialmente en titulos de emisores nacio-
nales de este Estado cuando, en virtud de la legisla-
cién de éste, tal participacion constituye para el
OICVM la unica posibilidad de invertir en titulos de
emisores de este Estado. Sin embargo, esta excep-
cién soélo se aplica si la sociedad del tercer Estado
respeta en su politica de inversion los limites esta-
blecidos por los articulos 22 y 24 y los apartados 1
y 2 del articulo 25. En caso de superacion de los limi-
tes previstos en los articulos 22 y 24, se aplicara
«mutatis mutandis» el articulo 26;

e) las acciones poseidas por una sociedad de inversion
en el capital de las sociedades filiales que ejerzan
exclusivamente en provecho de ésta determinadas
actividades de gestion, de asesoramiento o de co-
mercializacion.

Articulo 26

1. Los limites previstos en la presente Seccion no
deben ser respetados por los OICVM en caso de ejercicio
de derechos de suscripcion atribuidos a valores mobilia-
rios que formen parte de sus activos.

Los Estados miembros, al mismo tiempo que cuidan del
respeto por el principio del reparto de riesgos, podran per-
mitir a los OICVM recientemente creados la inaplicacion
de los articulos 22 y 23 durante un periodo de seis meses
siguiente a la fecha de su autorizacion.

2. Sitiene lugar una superacion de los limites previstos
en el apartado 1 independientemente de la voluntad del
OICVM o tras el ejercicio del derecho de suscripcion, éste
debera en sus operaciones de venta, tener como objetivo
prioritario regularizar esta situacion teniendo en cuenta el
interés de los participes.

SECCION VI

Obligaciones relativas a la informacion
de los participes

A. Publicacion de un folleto y de informes periédicos

Articulo 27

1. La sociedad de gestion, para cada uno de los fondos
administrados por la misma, y la sociedad de inversion,
deberan publicar:

— un folleto,
— un informe anual para cada ejercicio, y

— un informe semestral relativo a los seis primeros me-
ses del ejercicio.

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

— cuatro meses para el informe anual,

— dos meses para el informe semestral.
Articulo 28

1. El folleto debera contener las informaciones necesa-

rias para que los inversores puedan formular un juicio fun-
dado sobre la inversion que se les propone. Incluird como
minimo las informaciones previstas en el esquema A
anexo a la presente Directiva, siempre que estas informa-
ciones no figuren en los documentos anejos al folleto de
conformidad con el apartado 1 del articulo 29.

2. El informe anual debera contener un balance o un
estado del patrimonio, una cuenta detallada de los ingre-
sos y de los gastos del ejercicio, un informe sobre las
actividades del ejercicio precedente y las demas informa-
ciones previstas en el esquema B anexo a la presente
Directiva, asi como cualquier informacion significativa que
permita a los inversores formular con conocimiento de
causa un juicio sobre la evolucion de la actividad y los
resultados del OICVM.

3. Elinforme semestral contendra al menos las informa-
ciones previstas en los capitulos | al IV del esquema B
anejo a la presente Directiva; cuando un OICVM ha paga-
do o se propone pagar anticipos sobre los dividendos, las
cifras deberan indicar el resultado previa deduccion de los
impuestos para el semestre considerado y los anticipos
sobre los dividendos pagados o propuestos.

Articulo 29

1. El reglamento del fondo o los documentos constituti-
vos de la sociedad de inversion forman parte integrante
del folleto al que deben ir anejos.

2. Sin embargo, los documentos previstos en el aparta-
do 1 podran no ir anejos al folleto siempre que el titular de
las participaciones sea informado de que podra, a peticion
suya, bien tener comunicacion de estos documentos, bien
conocer el lugar en que podra consultarlos, en cada Esta-
do miembro en que se ofrecen las participaciones.

Articulo 30

Los elementos esenciales del folleto deberan estar actua-
lizados.

Articulo 31

Los datos contables contenidos en los informes anuales
deberan ser controlados por una o varias personas habi-
litadas por ley para la revision de cuentas de conformidad
con la Directiva 84/253/CEE del Consejo, de 10 de abril
de 1984, basada en la letra g) del apartado 3 del articu-
lo 54 del Tratado CEE, relativa a la habilitacion de las per-
sonas encargadas del control legal de los documentos
contables. El certificado emitido por estas personas y en
Su caso sus reservas, se reproduciran integramente en
cada informe anual.

Articulo 32
El OICVM debera comunicar su folleto y las modificacio-

nes del mismo asi como sus informes anual y semestral,
a las autoridades competentes.

Articulo 33

1. Elfolleto y el ultimo informe anual, asi como el infor-
me semestral siguiente si esta publicado, deberan entre-
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garse de forma gratuita al suscriptor antes de la celebra-
cion del contrato.

2. Ademas, los informes anual y semestral deberan
mantenerse a disposicion del publico en los lugares indi-
cados por el folleto.

3. Los informes anual y semestral se remitiran gratuita-
mente a los participes que lo soliciten.

B. Publicacion de otras informaciones

Articulo 34

El OICVM debera hacer publico, de la forma apropiada, el
precio de emision, de venta, de nueva compra o de reem-
bolso de sus participaciones, cada vez que emita, venda,
compre de nuevo o reembolse sus participaciones, y ello
al menos dos veces al mes. Las autoridades competentes
podran sin embargo permitir a un OICVM reducir este
ritmo a una vez al mes, siempre que esta excepciéon no
perjudique los intereses de los participes.

Articulo 35

Toda publicidad que contenga una invitacion para com-
prar participaciones de un OICVM, debera indicar la exis-
tencia de un folleto y los lugares en que el mismo puede
obtenerse por parte del publico.

SECCION VI

Obligaciones generales del OICVM

Articulo 36

1. No podran contraer préstamos:
— ni la sociedad de inversion,

— ni 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 prés-
tamos:

a) hasta un maximo del 10 %:

— de sus activos, en el caso de sociedades de
inversion,

— del valor del fondo, en el caso de un fondo comun
de inversion,

siempre que se trate de préstamos temporales;

b) hasta un maximo del 10 % de sus activos, en el caso
de sociedades de inversién, siempre que se trate de
préstamos para la adquisicion de bienes inmuebles
indispensables para la continuaciéon directa de sus
actividades; en este caso, estos préstamos y los pre-
vistos en la letra a) no podran en ningun caso supe-
rar conjuntamente el 15 % de sus activos.

Articulo 37

1. Un OICVM debera volver a comprar o reembolsar sus
participaciones a peticion del participe.

2. No obstante lo dispuesto en el apartado 1:

a) un OICVM podra suspender provisionalmente, en los
casos y segun las modalidades previstas por la ley,
el reglamento del fondo o los documentos constituti-
vos de la sociedad de inversion, la nueva compra o el
reembolso de sus participaciones. La suspension
solo podra preverse en casos excepcionales cuando
lo exijan las circunstancias y si la suspensién esta
justificada en consideracion a los intereses de los
participes;

b) los Estados miembros podran permitir a las autorida-
des competentes exigir en interés de los participes o
en el interés publico, la suspensién de la nueva com-
pra para el reembolso de las participaciones.

3. Enlos casos previstos en la letra a) del apartado 2, el
OICVM debera comunicar inmediatamente su decision a
las autoridades competentes y, si comercializa sus parti-
cipaciones en otros Estados miembros, a las autoridades
de éstos.

Articulo 38

Las normas de valoracion de los activos asi como los
métodos de célculo del precio de emision o de venta y del
precio de nueva compra o de reembolso de las participa-
ciones de un OICVM, deberan indicarse en la ley, el regla-
mento del fondo o los documentos constitutivos de la
sociedad de inversion.

Articulo 39

La distribucién o la reinversion de las rentas del fondo o
de la sociedad de inversion, se efectuaran de conformi-
dad con la ley y el reglamento del fondo o los documen-
tos constitutivos de la sociedad de inversion.

Articulo 40

Las participaciones de un OICVM sdélo podran emitirse si
el equivalente del precio de emision neto es ingresado en
los plazos al uso en los activos del OICVM. Esta disposi-
cién no se opone a la distribucién de participaciones gra-
tuitas.

Articulo 41

Sin perjuicio de la aplicacion de los articulos 19 y 21, no
podran conceder créditos o avalarlos por cuenta de terce-
ros:

— ni la sociedad de inversion,

— ni la sociedad de gestion o el depositario, por cuenta
del fondo comun de inversion.

2. El apartado 1 no se opone a la adquisicién por parte
de los organismos de que se trata de valores mobiliarios
no enteramente desembolsados.

122




Articulo 42

No podran efectuar ventas al descubierto sobre los valo-
res mobiliarios:

— ni la sociedad de inversion,

— ni la sociedad de gestion o el depositario, por cuenta
del fondo comun de inversion.

Articulo 43

La ley o el reglamento del fondo debera indicar las remu-
neraciones y los gastos que la sociedad de gestién esta
habilitada a deducir del fondo, asi como el modo de calcu-
lo de estas remuneraciones.

La ley o los documentos constitutivos de la sociedad de
inversién deberan indicar la naturaleza de los gastos a
cargo de la sociedad.

SECCION VI

Disposiciones especiales aplicables a los OICVM
que comercialicen sus participaciones en Estados
miembros diferentes de aquellos
en que estan situados

Articulo 44

1. Un OICVM que comercialice sus participaciones en
otro Estado miembro debera respetar las disposiciones
legales, reglamentarias y administrativas en vigor en tal
Estado y que no entren en el ambito regulado por la pre-
sente Directiva.

2. Cualquier OICVM podra hacer publicidad en el Esta-
do miembro de comercializacion. Debera respetar las dis-
posiciones que regulan la publicidad en ese Estado.

3. Las disposiciones previstas en los apartados 1y 2
deberan aplicarse de modo no discriminatorio.

Articulo 45

En la hipétesis prevista en el articulo 44, el OICVM debe-
ra adoptar, entre otras, las medidas necesarias, dentro
del respeto de las disposiciones legales, reglamentarias
y administrativas en vigor en el Estado miembro de
comercializacion, para que los pagos a los participes, la
nueva compra o el reembolso de las participaciones, asi
como la difusién de las informaciones que deben sumi-
nistrar los OICVM, se aseguren a los participes en este
Estado.

Articulo 46

Si un'OICVM se propone comercializar sus participacio-
nes en un Estado miembro diferente a aquel en que esta
situado, debera informar de ello previamente a las autori-
dades competentes, asi como a las autoridades de este
otro Estado miembro; debera comunicar simultaneamen-
te a estas Ultimas autoridades:

— un certificado de las autoridades competentes, segun
el cual el OICVM reune las condiciones enunciadas en
la presente Directiva,

— su reglamento del fondo o sus documentos constituti-
VoS,

— su folleto,

— en su caso, el ultimo informe anual y el informe se-
mestral sucesivo,

— informaciones sobre las modalidades previstas para la
comercializacion de sus participaciones en este otro
Estado miembro.

El OICVM podra iniciar la comercializacion de sus partici-
paciones en este otro Estado miembro dos meses des-
pués de la mencionada comunicacion, a menos que las
autoridades del Estado miembro interesado hagan cons-
tar mediante decision motivada adoptada antes de la
expiracion del plazo de dos meses, que las modalidades
previstas para la comercializaciéon de participaciones no
son conformes con las disposiciones a que se refiere el
apartado 1 del articulo 44 y el articulo 45.

Articulo 47

Si un OICVM comercializa sus participaciones en un
Estado miembro diferente a aquel en que esta situado,
debera difundir en este otro Estado miembro, en al menos
una lengua nacional de éste, los documentos y las infor-
maciones que deben publicarse en el Estado miembro en
que esta situado y de acuerdo con las mismas modalida-
des que las previstas en este ultimo Estado.

Articulo 48

Los OICVM podran, para el ejercicio de sus actividades,
utilizar en la Comunidad la misma denominacion genéri-
ca, como «sociedad de inversién» o «fondo comun de
inversion», que las que utilizan en el Estado miembro en
que estan situados. En el caso en que se presentare un
riesgo de confusion los Estados miembros de comerciali-
zacioén podran exigir, a fines de clarificacion, que se
afada a la denominaciéon una mencién explicativa.

SECCION IX

Disposiciones relativas a las autoridades
encargadas de la autorizacion y del control

Articulo 49

1. Los Estados miembros designaran a las autoridades
encargadas de ejercer las atribuciones previstas por la
presente Directiva. Informaran de ello a la Comisién pre-
cisando la distribucién eventual de las atribuciones.

2. Las autoridades mencionadas en el apartado 1 debe-
ran ser autoridades publicas o un érgano designado por
las autoridades publicas.

3. Las autoridades del Estado en el que esta situado
un OICVM seran competentes para ejercer el control del
OICVM. No obstante, las autoridades del Estado en el
que un OICVM comercialice sus participaciones en apli-
cacion del articulo 44, seran competentes para controlar
el respeto de las disposiciones de la Seccion VIII.

4. Para garantizar su mision, las autoridades deberan
ser dotadas de todas las competencias y poderes de con-
trol necesarios.
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Articulo 50

1. Las autoridades de los Estados miembros a que se
refiere el articulo 49 colaboraran estrechamente para el
cumplimiento de su misién y deberan comunicarse, con
este unico fin, todas las informaciones solicitadas.

2. Los Estados miembros preveran que todas las per-
sonas que ejerzan o hayan ejercido una actividad ante las
autoridades a que se refiere el articulo 49, estaran obli-
gadas al secreto profesional. Esto implica que las infor-
maciones confidenciales que estas personas reciban con
caracter profesional, sélo podran ser divulgadas, a cual-
quier persona o autoridad, en virtud de disposiciones
legales.

3. El apartado 2 no impide sin embargo a las autorida-
des previstas en el articulo 49 de diferentes Estados
miembros intercambiar las comunicaciones previstas por
la presente Directiva. Estas informaciones, de esta forma
intercambiadas, estaran cubiertas por el secreto al que
estan obligadas las personas que ejerzan o hayan ejerci-
do una actividad ante la autoridad que las recibe.

4. Sin perjuicio de los casos de competencia penal, la
autoridad a que se refiere el articulo 49 que recibe las
informaciones, podra utilizarlas exclusivamente para el
ejercicio de sus funciones asi como en el marco de recur-
sos administrativos o procedimientos judiciales relativos a
este ejercicio.

Articulo 51

1. Las autoridades a que se refiere el articulo 49 debe-
ran motivar cualquier decision de revocacion de autoriza-
cién o cualquier decisién negativa tomada en aplicacion
de las medidas generales adoptadas en ejecucion de la
presente Directiva y comunicarla al solicitante.

2. Los Estados miembros estableceran que las decisio-
nes tomadas con respecto a un OICVM en aplicacion de
las disposiciones legales, reglamentarias o administrati-
vas adoptadas de conformidad con la presente Directiva,
podran recurrir por via jurisdiccional; lo mismo ocurrira si
no se ha tomado una decision en los seis meses siguien-
tes a su presentacion, mediante solicitud presentada por
un OICVM y que contenga todos los elementos requeri-
dos por las disposiciones en vigor.

Articulo 52

1. Las autoridades del Estado miembro en que esta
situado el OICVM son las unicas habilitadas para tomar
medidas con respecto a este OICVM en caso de violacion
de disposiciones legales, reglamentarias o administrati-
vas, asi como de normas previstas por el reglamento del
fondo o los documentos constitutivos de la sociedad de
inversion.

2. * No obstante, las autoridades del Estado miembro en
el que tiene lugar la comercializacién de las participacio-
nes del OICVM, podran adoptar medidas con respecto a
este OICVM en caso de violacion de las disposiciones de
la Seccion VIII.

3. Cualquier decisién de revocacion de la autorizacion y
cualquier otra medida grave tomada con respecto a un
OICVM o cualquier suspension de la nueva compra o del
reembolso que le fuera impuesto, deberan comunicarse

sin demora por las autoridades del Estado miembro en
que esta situado el OICVM a las autoridades de los
demas Estados miembros en que se comercializan las
participaciones de este ultimo.

SECCION X
Comité de contacto
Articulo 53

1. Se crea un Comité de contacto adjunto a la Comision,
que en lo sucesivo se denominara «Comité» y que tendra
por mision:

a) facilitar, sin perjuicio de los articulos 169 y 170 del
Tratado, una aplicacion armonizada de la presente
Directiva mediante una concertacion regular sobre
los problemas practicos que pueda plantear su apli-
cacion y sobre los cuales se consideren convenien-
tes intercambios de punto de vista;

b) facilitar una concertacion entre los Estados miembros
sobre, bien disposiciones mas rigurosas o comple-
mentarias que puedan adoptar de conformidad con el
apartado 7 del articulo 1, bien disposiciones que tie-
nen la facultad de aplicar en virtud de los articulos 44
y 45;

c) aconsejar a la Comision, cuando fuere necesario,
sobre complementos o enmiendas que hubiere que
introducir en la presente Directiva.

2. El Comité no tiene por misién apreciar el fundamento
de las decisiones tomadas en casos individuales por las
autoridades a que se refiere el articulo 49.

3. El Comité estara compuesto por personas designa-
das por los Estados miembros asi como por representan-
tes de la Comisién. Estara presidido por un representan-
te de ésta. Los servicios de la Comisién se encargaran de
la secretaria.

4. El Comité sera convocado por su presidente, bien por
iniciativa de éste, bien a instancias de la delegacién del
Estado miembro. Establecera su reglamento interno.

SECCION XI
Disposiciones transitorias, derogatorias y finales
Articulo 54

Para uso exclusivo de los OICVM daneses, los «pante-
breve» emitidos en Dinamarca se asimilaran a los valores
mobiliarios contemplados en la letra b) del apartado 1 del
articulo 19.

Articulo 55

No obstante lo dispuesto en el apartado 1 del articulo 7 y
en el apartado 1 del articulo 14, las autoridades compe-
tentes podran autorizar a los OICVM que en la fecha de
adopcion de la presente Directiva dispongan de varios
depositarios de conformidad con su legislacién nacional,
a conservar esa totalidad de depositarios si tienen la
garantia de que las funciones que se han de ejercer en
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virtud del apartado 3 del articulo 7 y del apartado 3 del
articulo 14, se ejerciten efectivamente.

Articulo 56

1. No obstante lo previsto en el articulo 6, los Estados
miembros podran autorizar a las sociedades de gestion a
emitir certificados al portador representativos de titulos
nominativos de otras sociedades.

2. Los Estados miembros podran autorizar a las socieda-
des de gestion que en la fecha de adopcién de la presente
Directiva ejerzan también actividades diferentes de las pre-
vistas en el articulo 6, a continuar estas otras actividades
durante un plazo de cinco anos a partir de esta fecha.

Articulo 57

1. Los Estados miembros pondran en vigor las medidas
necesarias para cumplir la presente Directiva a mas tar-
dar el 1 de octubre de 1989. Informaran inmediatamente
de ello a la Comision.

2. Los Estados miembros podran conceder a los
OICVM existentes en la fecha de aplicacion de la presen-
te Directiva, un periodo maximo de doce meses a partir
de esta fecha para cumplir las nuevas disposiciones
nacionales.

3. La Republica Helénica y la Republica Portugue-
sa estan autorizadas para aplazar hasta el 1 de abril
de 1992 a mas tardar la aplicacion de la presente Direc-
tiva.

La Comisién informara al Consejo un ano antes de esta
ultima fecha, sobre el estado de la aplicacion de la pre-
sente Directiva y sobre las eventuales dificultades que
pudieran encontrar la Republica Helénica y la Republica
Portuguesa para respetar la fecha prevista en el primer
parrafo.

Propondra al Consejo, en la medida en que sea necesa-
rio, prorrogar el plazo por un periodo que no podra ser
superior a cuatro anos.

Articulo 58

Los Estados miembros procuraran comunicar a la Comi-
sion el texto de las disposiciones esenciales legales,
reglamentarias y administrativas que adopten en el sector
regulado por la presente Directiva.

Articulo 59

Los destinatarios de la presente Directiva seran los Esta-
dos miembros.

ANEXO
ESQUEMA A
1. Informacion relativa al fondo comun | 1. Informacion relativa a la sociedad de | 1. Informacion relativa a la sociedad de
de inversion gestion inversion
1.1.  Denominacion 1.1.  Denominacion o razon social, forma [1.1. Denominacion o razén social, forma

juridica, sede social y principal sede
administrativa si ésta es diferente de
la sede social

juridica, sede social y principal sede
administrativa si ésta es diferente de
la sede social

1.2.  Fecha de constitucién del fondo. Indi- | 1.2.
cacion de la duracion si ésta es limi-
tada es limitada

Fecha de constitucion de la socie- |1.2.
dad. Indicacion de la duracion si ésta

Fecha de constitucion de la socie-
dad. Indicacion de la duracion si ésta
es limitada

1.8. Si la sociedad gestiona otros fondos
comunes de inversion, indicacion de
estos otros fondos

1.4. Indicacién del lugar donde se puede
obtener el reglamento del fondo, si
no consta en anexo, y los informes
periédicos

1.4. Indicacion del lugar donde se pueden
obtener los documentos constituti-
VoS, si no constan en anexos, y los
informes periédicos

1.5. Indicaciones sucintas relativas al ré-
gimen fiscal aplicable al fondo, si re-
visten un interés para el participe.
Indicacion de la existencia de reten-
ciones en la fuente deducidas de las
rentas e incrementos de capital pa-
gados por el fondo a los participes

1.5. Indicaciones sucintas relativas al ré-
gimen fiscal a la sociedad, si revisten
un interés para el participe. Indica-
ciones de la existencia de retencio-
nes en la fuente deducidas de las
rentas e incrementos de capital pa-
gados por la sociedad a los partici-
pes

1.6. Fecha del cierre de las cuentas y fre-
cuencia de las distribuciones

1.6. Fecha del cierre de las cuentas y fre-
cuencia de las distribuciones

1.7. Identidad de las personas encarga-
das de la comprobacion de los datos
contables previstos en el articulo 31

1.7. Identidad de las personas encarga-
das de la comprobacion de los datos
contables previstos en el articulo 31
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1.

Informacion relativa al fondo comun
de inversion (cont.)

1.

Informacion relativa a la sociedad de
gestion (cont.)

Informacion relativa a la sociedad de
inversion (cont.)

1.8.

Identidad y funciones en la sociedad
de los miembros de los 6rganos de
administracion, de direccion y de
control. Mencion de las principales
actividades ejercidas por estas per-
sonas fuera de la sociedad cuando
son significativas en relacion con
esta Ultima

Identidad y funciones en la sociedad
de los miembros de los 6rganos de
administracion, de direccion y de
control. Mencién de las principales
actividades ejercidas por estas per-
sonas fuera de la sociedad cuando
son significativas en relaciéon con
esta ultima

1:9.

Importe del capital suscrito con indi-
cacion del capital desembolsado

1.9.

Capital

Mencion de la naturaleza y de las
caracteristicas principales de las
participaciones, con en particular
las siguientes indicaciones:

— naturaleza del derecho (real, de
crédito u otro) que la participa-
cion representa,

titulos originales o certificados
representativos de estos titulos,
inscripcion en un registro o en
una cuenta,

caracteristicas de las participa-
ciones: nominativas o al porta-
dor. Indicacion de los resguardos
eventualmente previstos,
descripcion del derecho de voto
de los participes, si existe,
circunstancias en las que la liqui-
dacion del fondo puede ser deci-
dida y modalidades de liquida-
cion, en especial en cuanto a los
derechos de los participes

Mencién de la naturaleza y de las
caracteristicas principales de las
participaciones, con en particular
las siguientes indicaciones:

— titulos originales o certificados
representativos de estos titulos,
inscripcion en un registro o en
una cuenta,

caracteristicas de las participa-
ciones: nominativas o al porta-
dor. Indicacion de los resguardos
eventualmente previstos,
descripcion del derecho de voto
de los participes,

circunstancias en las que la li-
quidacion de la sociedad de in-
version puede ser decidida y mo-
dalidades de la liquidacion, en
particular en cuanto a los dere-
chos de los participes

Indicacion eventual de las bolsas o
de los mercados en que las partici-
paciones se cotizan o negocian

Indicacion eventual de las bolsas o
de los mercados en que las partici-
paciones se cotizan o negocian

Modalidades y condiciones de emi-
sion y/o de venta de las participa-
ciones

Modalidades y condiciones de emi-
sion y/o de venta de las participa-
ciones

Modalidades y condiciones de nue-
va compra o de reembolso de las
participaciones y casos en que pue-
de ser suspendido

Modalidades y condiciones de nue-
va compra o de reembolso de las
participaciones y casos en que pue-
de ser suspendido

Descripcion de las normas que
regulan la determinacion y el desti-
no de las rentas

Descripcién de las normas que
regulan la determinacion y el desti-
no de las rentas

Descripcion de los objetivos de
inversion del fondo incluidos los
objetivos financieros (por ejemplo:
busqueda de plusvalias del capital o
de las rentas), de la politica de
inversion (por ejemplo: especializa-
cion en determinados sectores geo-
graficos o industriales), limites de
esta politica de inversién e indica-
cién de las técnicas e instrumentos
o de los poderes en materia de
empréstitos susceptibles de ser uti-
lizados en la gestion del fondo

Descripcion de los objetivos de
inversion de la sociedad incluidos
los objetivos financieros (por ejem-
plo: busqueda de plusvalias del
capital o de las rentas), de la politica
de inversion (por ejemplo: especiali-
zacion en determinados sectores
geograficos o industriales), limites
de esta politica de inversion e indi-
cacion de las técnicas e instrumen-
tos o de los poderes en materia de
empréstitos susceptibles de ser utili-
zados en la gestion de la sociedad

Normas para la valoracion de los
activos

1.16.

Normas para la valoracion de los
activos
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1o Informacion relativa al fondo comun | 1. Informacion relativa a la sociedad de | 1. Informacion relativa a la sociedad de
de inversion (cont.) gestion (cont.) inversion (cont.)

1.17. Determinacion de los precios de 1.17. Determinacién de los precios de
venta o de emision y de reembolso, venta o de emision y de reembolso,

o de nueva compra de las participa- o de nueva compra de las participa-

ciones, en patrticular: ciones, en particular:

— método y frecuencia del calculo — método y frecuencia del célculo
de estos precios, de estos precios,

— indicacion de las cargas relativas — indicacion de las cargas relativas
a las operaciones de venta, de a las operaciones de venta, de
emision, de nueva compra o de emisién, de nueva compra o de
reembolso de las participacio- reembolso de las participacio-
nes, nes,

— indicacion relativa a los medios, — indicacion relativa a los medios,
los lugares y la frecuencia en los lugares y la frecuencia en que
que estos precios son publicados estos precios son publicados (*)

1.18. Indicacion relativa a la modalidad, el 1.18. Indicacién relativa a la modalidad, el
importe y el calculo de las remune- importe y el calculo de las remune-

raciones a cargo del fondo y en raciones pagadas por la sociedad a

beneficio de la sociedad de gestion, sus dirigentes y miembros de los

del depositario o de los terceros y 6rganos de administracion, de di-

de los reembolsos por el fondo de reccion y de control, al depositario o

todos los gastos a la sociedad de a los terceros y de los reembolsos

gestion, al depositario o a terceros por la sociedad de todos los gastos
a sus dirigentes, al depositario o a
terceros

)

Las sociedades de inversion a que se refiere el apartado 5 del articulo 14 de la 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 la publicacion de este valor,
— la bolsa en el pais de comercializacién cuya cotizacion determina el precio de las transacciones efectuadas fuera de la bolsa en este pais.

Informaciones relativas al depositario:

2.1. denominacion o razén social, forma juridica, sede social y principal sede administrativa si ésta es diferente de la sede social;
2.2. principal actividad.

Indicaciones sobre las sociedades de asesoria o los asesores de inversion externa, siempre que el recurso a su servicio esté pre-
visto mediante contrato y retribuido mediante deduccion de los activos del OICVM:

3.1. identidad 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 exclu-
sién de los relativos a las remuneraciones;

3.3. otras actividades significativas.

Informaciones sobre las medidas adoptadas para efectuar los pagos a los patrticipes, la nueva compra o el reembolso de las parti-
cipaciones asi como la difusion de las informaciones relativas al OICVM. Estas informaciones deberan en cualquier caso ser sumi-
nistradas en el Estado miembro en que esta situado el OICVM. Ademas, cuando las participaciones sean comercializadas en otro
Estado miembro, las informaciones antes mencionadas se suministraran en lo relativo a este Estado miembro y se incluiran en el
folleto que en ese Estado se distribuya.

127




ESQUEMA B
Datos que hay que incluir en los informes periédicos

VI.

VIL.

Estado del patrimonio

— valores mobiliarios,

— titulos de crédito a que se refiere la letra b) del apartado 2 del articulo 19,
— saldos bancarios,

— oftros activos,

— total de los activos,

— pasivo,

— valor neto de inventario.

Numero de participaciones en circulacion
Valor neto de inventario por participacion

Cartera de titulos, distinguiendo entre:

a) los valores mobiliarios admitidos a la cotizacion oficial de una bolsa de valores;

b) los valores mobiliarios negociados en otro mercado oficial;

c) los valores mobiliarios recientemente emitidos a que se refiere la letra d) del apartado 1 del articulo 19;
d) los otros valores mobiliarios a que se refiere la letra a) del apartado 2 del articulo 19;

e) los otros titulos de crédito asimilados en virtud de la letra b) del apartado 2 del articulo 19,

y con un reparto segun los criterios mdas adecuados, teniendo en cuenta la politica de inversion del OIPVM (por ejemplo: segun
criterios economicos, geograficos, por divisas, etc.), en porcentaje respecto al activo neto; se indicara, para cada uno de los valo-
res antes mencionados, su cuota de participacion con relacion al total de los activos del OIPVM.

Indicacién de los movimientos en la composicion de la cartera de titulos durante el periodo de referencia.

Indicacion de los movimientos habidos en los activos de los OICVM en el periodo de referencia, mediante los datos siguientes:
— rentas de inversion,

— otras rentas,

— costes de gestion,

— costes de deposito,

— ofras cargas, tasas e impuestos,

— renta neta,

— rentas distribuidas y reinvertidas,

— aumento o disminucién de la cuenta de capital,

— plusvalias o minusvalias de las inversiones,

— cualquier otra modificacion que afecte a los activos y a los compromisos del OIPVM.

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.

Indicacion, por categoria de operaciones de acuerdo con el articulo 21 realizadas por el OICVM durante el periodo de referencia,
del importe de los compromisos que se derivan.
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