








fie a un tercero la administracion de parte o de la totalidad
de los valores cuya custodia tiene encomendada.

Reglamentariamente se determinaran las condiciones
que habran de regular el ejercicio de la funcién de custo-
dia (1).

4. Cada Institucion de Inversion Colectiva tendra un
solo Depositario. Nadie podra ser simultaneamente Ges-
tor y Depositario de una misma Institucion de Inversion
Colectiva, salvo en los supuestos en que, con caracter
provisional, se admita esta posibilidad en desarrollo de los
articulos 28 y 32 de esta Ley.

Articulo 28.  Sustitucion de Gestores y Depositarios

1. La Sociedad Gestora y el Depositario podran soli-
citar su sustitucion como tales cuando asi lo estimen per-
tinente, mediante escrito presentado al Ministerio de Eco-
nomia y Hacienda por ambos, y la nueva Sociedad
Gestora o nuevo Depositario que se declaren dispuestos
a aceptar tales funciones, interesando la correspondiente
autorizacion. En ningun caso podran la Sociedad Gestora
y el Depositario renunciar al ejercicio de sus funciones
mientras no se hayan cumplido los requisitos y tramites
para la designacion de sus sustitutos.

2. El procedimiento concursal de la Sociedad Gesto-
ra o del Depositario no produce de derecho la disolucion
de la Institucién de Inversion Colectiva administrada o
custodiada, pero aquéllos cesaran en la gestion o custo-
dia del Fondo, iniciandose los tramites para la sustitucion
de la Gestora o del Depositario en la forma que se fije
reglamentariamente.

3. La sustitucion de la Sociedad Gestora o del Depo-
sitario de Fondos de Inversion Mobiliaria, asi como los
cambios que se produzcan en el control de la primera,
conferiran a los participes un derecho al reembolso de
sus participaciones sin deduccion de comisiéon de reem-
bolso ni gasto alguno, al valor liquidativo determinado
conforme al numero dos del articulo 20, correspondiente
a la fecha en que tuvo lugar la citada sustitucion, siempre
que este derecho se ejercite dentro del plazo de un mes
siguiente a la fecha en que sean notificados de las susti-
tuciones y cambios de control que hayan tenido lugar. A
tal efecto, la sustitucion y cambio referidos deberan ser
comunicados a los participes con la publicidad y en el
plazo que establezca el Reglamento de esta Ley (2).

Articulo 29.  Obligaciones y responsabilidad

1. Las Sociedades Gestoras y los Depositarios actua-
ran, en interés de los participes, en las inversiones y patri-
monios que administren o custodien. Los depositarios
ejerceran, ademas, la funcion de vigilancia y garantia ante
los participes y accionistas, en los términos establecidos
en esta Ley, velando para que la gestion realizada por las
Sociedades Gestoras e Instituciones de inversion colecti-
va se ajuste a las disposiciones legales y reglamentarias.

2. Las Sociedades Gestoras y los Depositarios seran
responsables frente a los participes de todos los perjui-
cios que se causaren a aquéllos por el incumplimiento de
sus respectivas obligaciones legales y reglamentarias. La
Sociedad Gestora y el Depositario estan obligados a exi-

(1) El apartado 3 ha sido modificado en su redaccion por la
disposicion adicional 6.213.D) de la Ley 24/1988.

(2) El apartado 3 de este articulo ha sido redactado confor-
me a la disposicion adicional 6.214 de la Ley 24/1988.

girse esta responsabilidad en nombre de los participes en
la inversién o patrimonio administrados.

En el caso de que sea el Depositario el responsable de
los perjuicios, la responsabilidad podra ser reclamada por
los participes, bien en forma directa bien indirectamente a
través de la Sociedad Gestora (3).

CAPITULO IV

Otras Instituciones de inversion colectiva
de caracter financiero

Articulo 30. Legislacion aplicable

Las Instituciones de inversion colectiva financieras, no
tipificadas en esta Ley en las que concurran las circuns-
tancias definitorias del articulo 1 quedaran sujetas a lo
dispuesto en los capitulos | y V, asi como en los articu-
los 10 y 11 de la misma, extendiéndose a todos sus acti-
vos la obligacion de deposito establecida en el nimero 3
de dicho articulo 10.

CAPITULO V

Inspeccion, régimen sancionador y medidas
de intervencion y de sustitucion (4)

Articulo 31.  Verificacion contable en inspeccion

1. Larevision y verificacion de los documentos conta-
bles de las Instituciones de Inversion Colectiva se realiza-
ran de acuerdo con lo previsto en las normas reguladoras
de la Auditoria de Cuentas. Esta auditoria debera exten-
derse a los documentos previstos en la normativa de tales
Instituciones en la forma que reglamentariamente se
senale (5).

2. Corresponde al Ministerio de Economia y Hacien-
da la inspeccion de las Instituciones reguladas en esta
Ley y la vigilancia del cumplimiento de las obligaciones en
ella establecidas, en cuanto no estén expresamente atri-
buidas a otros Departamentos u Organismos.

Articulo 32.  Infracciones y sanciones

1. Las infracciones se clasifican, de acuerdo con su
respectiva trascendencia, en tres categorias: Leves, gra-
ves y muy graves. La reincidencia en una misma infrac-
cion, dentro de un periodo de tres ejercicios, determinara
que se califique con arreglo a la categoria inmediata
superior. No obstante, en las infracciones leves sélo se
entendera que hay reincidencia cuando la misma infrac-
cién se cometa tres veces en un mismo ejercicio o seis
veces dentro del periodo de tres ejercicios.

2. Son infracciones leves los hechos que impliquen
meros retrasos en el cumplimiento de obligaciones de
caracter formal o incumplimiento de escasa trascenden-
cia de normas de caracter sustantivo, siempre que no

(8) Al apartado 2 de este articulo se ha anadido un dltimo
parrafo por la disposicion adicional 6.215 de la Ley 24/1988.

(4) EI texto del titulo de este capitulo ha sido objeto de
nueva redaccion por la disposicion adicional 6.216 de la Ley
24/1988.

(5) El apartado 1 ha sido modificado por la disposicion adi-
cional 6.217 de la Ley 24/1988.
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lesionen o lo hicieren levemente, los intereses de los
accionistas, participes o terceros. Tienen esta considera-
cion:

a) La remision, fuera de los plazos fijados reglamen-
tariamente, de la informacion que las Instituciones y sus
gestores han de rendir, de acuerdo con lo preceptuado en
el articulo 8 de esta Ley.

b) Lademora en la publicacion de la informacion que,
de conformidad con el mismo articulo, han de difundir
entre los socios, participes y publico en general.

¢) Lallevanza de la contabilidad, de acuerdo con cri-
terios distintos de los expresados en los articulos 14, 21y
26 de esta Ley.

d) Elexceso de inversion sobre los coeficientes esta-
blecidos en el articulo 4, o los que se fijen al amparo de
lo dispuesto en el articulo 33, siempre que tenga caracter
transitorio y no exceda del 20 por 100 de los limites lega-
les.

e) [Suprimida.]

f) El incumplimiento de las deméas obligaciones o
prohibiciones establecidas en esta Ley, en la de Régimen
Juridico de las Sociedades Andnimas, en disposiciones
reglamentarias o en los Estatutos o Reglamentos de Ges-
tién de las Instituciones, siempre que, por su naturaleza,
no deba calificarse como infraccion grave o muy grave.

3. Son infracciones graves aquellas que signifiquen
incumplimiento de obligaciones formales o de normas de
caracter sustantivo cuando la accién u omision ponga en
peligro cierto y grave o lesione gravemente los intereses
de los accionistas, participes o terceros. Tienen esta con-
sideracion:

a) La falta de remisién de la informacion a que se
refiere el articulo 8 de esta Ley.

b) La falta de publicacion de la informacion a los
socios, participes y publico prevista en el mismo pre-
cepto.

c) El exceso de inversion sobre los coeficientes del
articulo 4, o los que se establezcan reglamentariamente
al amparo de lo dispuesto en el articulo 33, cuando la
infraccion no deba calificarse como leve.

d) El exceso en las limitaciones impuestas en el
articulo 11 a las obligaciones frente a terceros, o las que
se fijen reglamentariamente, conforme a lo dispuesto en
el articulo 33.

e) El incumplimiento de la obligacién de deposito
establecida en el articulo 10.

f) El cobro de comisiones de gestion con incumpli-
miento de los limites y condiciones impuestos en esta
Ley, en sus disposiciones reglamentarias y en los Estatu-
tos o Reglamentos de las Instituciones.

g) El incumplimiento de lo preceptuado en el articu-
lo 4.5.

h) Elincumplimiento del coeficiente de inversién mini-
ma de los articulos 10 y 18, o el que se establezca al
amparo de lo dispuesto en el articulo 33, cuando la falta
de inversion tenga caracter transitorio y no supere el 20
por 100 del mismo.

i) [Suprimida.]

j) El incumplimiento de las demas obligaciones o
prohibiciones establecidas en esta Ley, en la Ley de Reégi-
men Juridico de las Sociedades Anénimas, en las dispo-
siciones reglamentarias o en los Estatutos o Reglamentos
de las Instituciones que por su naturaleza no deba califi-
carse como infraccion leve o muy grave.

4. Son infracciones muy graves las acciones u omi-
siones, cualquiera que sea su naturaleza, que, quebran-
tando la legislacion, pongan en gravisimo peligro o lesio-
nen muy gravemente los intereses de los accionistas,
participes y terceros o desvirtuen el objeto de las Institu-
ciones. Tienen esta consideracion:

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

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

¢) El incumplimiento de la obligacién de verificacion
contable establecida en el articulo 32.

d) Elincumplimiento de la prohibicion de pignoracion
impuesta en el articulo 10.3 y la realizacién de operacio-
nes de opcion o préstamo bursatiles con infraccion de las
cautelas fijadas reglamentariamente.

e) Elincumplimiento del coeficiente de inversion mini-
ma de los articulos 10 y 18, o el que se establezca regla-
mentariamente al amparo de lo dispuesto en el articu-
lo 33, cuando no deba calificarse como infraccion grave.

f) La adquisicion de acciones propias en las Socieda-
des de inversion mobiliaria de capital fijo, salvo lo previs-
to en el articulo 47 de la Ley de Régimen Juridico de las
Sociedades Anonimas (RCL 1951, 811 y 945).

g) La compraventa de las propias acciones en las
Sociedades de capital variable y la emision y reembolso
de participaciones con incumplimiento de los limites y
condiciones impuestas por esta Ley, sus disposiciones
complementarias y los Estatutos y Reglamentos de Ges-
tién de las Instituciones.

h) La utilizaciéon de las denominaciones y siglas
reservadas por esta Ley a las Instituciones de Inversion
Colectiva por entidades o personas no inscritas en los
correspondientes Registros y la realizacion por éstas de
actividades reservadas a dichas Instituciones, sin perjui-
cio en ambos casos de las responsabilidades de otro
orden en que hubieran podido incurrir.

i) La resistencia y negativa a la inspeccion, estableci-
da en el articulo 31.2.

j)  [Suprimida.]

k) La realizacién de operaciones con incumplimiento
de las limitaciones establecidas en el articulo 6.

/) Elincumplimiento de los plazos de permanencia de
las inversiones fijados en los articulos 34 bis 4 y 35 bis 4
de la presente Ley.

Il) El incumplimiento por parte de las Sociedades
Gestoras que actien en el marco de la presente Ley de
las obligaciones en materia de valoracion de inmuebles
que se establezcan en desarrollo de lo preceptuado en el
articulo 33 de la presente Ley.

m) El incumplimiento de las demas obligaciones y
prohibiciones establecidas en esta Ley, en la Ley de Régi-
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men Juridico de las Sociedades Andnimas, en disposicio-
nes reglamentarias y en los Estatutos y Reglamento de
Gestion de las Instituciones cuando por su naturaleza no
deba calificarse como infraccién leve o grave.

5. Las sanciones seran:

a) Para las infracciones leves, amonestacion privada
y multa hasta el 10 por 100 de la infraccién si ésta es
cifrable, o, en otro caso, hasta 500.000 pesetas.

b) Para las infracciones graves, amonestacion publi-
ca, suspension temporal de administradores y multa
hasta el 30 por 100 de la infraccion si ésta es cifrable o,
en otro caso, hasta 10 millones de pesetas, y

¢) Para las infracciones muy graves, suspension defi-
nitiva de administradores, multa hasta el 50 por 100 de la
infraccion si ésta es cifrable o, en otro caso, hasta 25
millones de pesetas, exclusion temporal o definitiva de los
registros especiales y, en su caso, ingreso en el Tesoro
del importe no prescrito de todos los beneficios fiscales
de que se hubiera disfrutado con los intereses de demora
correspondientes. La calificacion de una infraccién como
muy grave llevara consigo, con independencia de cual-
quiera de las anteriores sanciones, la amonestacion publi-
ca del administrador o administradores responsables de
la misma.

Sélo seran aplicables a los auditores las sanciones de
amonestacion privada y exclusién temporal y definitiva del
Registro.

Las sanciones se impondran a las personas responsa-
bles de las correspondientes infracciones. Las sanciones
pecuniarias que se impongan conjuntamente a los com-
ponentes de 6rganos colegiados se prorratearan entre los
responsables, en caso de insolvencia total o parcial de
éstas, respondera subsidiariamente la Sociedad (1).

6. La competencia para la instruccion de los expe-
dientes a los que se refiere este articulo y para la imposi-
cién de las sanciones correspondientes, se regira por las
siguientes reglas:

a) Sera competente para la instruccién de los expe-
dientes la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

b) La imposicién de sanciones por infracciones gra-
ves y leves correspondera a la Comisién Nacional del
Mercado de Valores.

¢) La imposicion de sanciones por infracciones muy
graves correspondera al Ministro de Economia y Hacien-
da, a propuesta de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, previo informe de su Comité Consultivo, salvo la
de revocacion de la autorizacion, que se impondra por el
Consejo de Ministros. Cuando la entidad infractora sea
una entidad de crédito sera preceptivo, para la imposicién

(1) Los apartados 2.e), 3.i), 4.j) y 5, parrafo 2.°, han sido
derpgados por la disposicion derogatoria de la Ley 24/1988.

La letra d) del apartado 2, las letras c), d), h) del apartado 3 y
las letras e) y /) del apartado 4 de este articulo han sido objeto
de nueva redaccion por el articulo 1 de la Ley 19/1992, de 7 de
julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversion
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria. Asimis-
mo, el mencionado articulo 1 de la Ley 19/1992 ha ahadido al
apartado 4 de este articulo una letra /l), pasando la letra /) de
este apartado 4 en su redaccion anterior a la dada por la Ley
19/1992 a ser la letra m) del mismo manteniendo dicha redac-
cion.
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de la correspondiente sancion, el informe del Banco de
Espana.

7. En materia de procedimiento sancionador, resulta-
ra de aplicacion lo dispuesto en los articulos 19 a 25 de la
Ley sobre Disciplina e Intervencién de las Entidades de
Crédito (citada), entendiéndose hechas a la Comision
Nacional del Mercado de Valores las referencias conteni-
das en los mismos al Banco de Espana.

Igualmente sera de aplicacion en el ejercicio de la
potestad sancionadora atribuida a la Comisiéon Nacional
del Mercado de Valores lo dispuesto en los articulos 7, 14
y 15 de la citada Ley, asi como en relacion con las Institu-
ciones de Inversion Colectiva que revistan la forma de
sociedades anonimas, Entidades Gestoras de Institucio-
nes de Inversion Colectiva y Sociedades Gestoras de Car-
teras, lo previsto en el articulo 17 de |a referida Ley (2).

Articulo 32 bis.

Sera de aplicacion a las Sociedades de Inversién Mobi-
liaria, a las Sociedades Gestoras de Fondos de Inversion
Mobiliaria y a las Sociedades Gestoras de Carteras lo dis-
puesto para las entidades de crédito en el titulo Ill de la
Ley de Disciplina e Intervencion de las Entidades de Cré-
dito (RCL 1988, 1656). La competencia para acordar las
medidas de intervencién o sustitucion correspondera a la
Comision Nacional del Mercado de Valores (3).

TITULO Il
INSTITUCIONES DE INVERSION NO FINANCIERAS

Articulo 33.  Régimen juridico

1. Las Instituciones de Inversion Colectiva no finan-
cieras que se creen al amparo de la presente Ley se ajus-
taran en su constitucion y modificacion a lo dispuesto en
el articulo 8.

2. Alas presentes Instituciones les sera de aplicacion
el régimen general previsto en el Titulo anterior, y en par-
ticular lo dispuesto en los articulos 31, 32 y 32 bis.

3. El principio de diversificacion de riesgos contenido
en el articulo 2.2 de la presente Ley, desarrollado por ei
articulo 4, se adaptara reglamentariamente a la naturale-
za y tipo de inversiones de estas Instituciones.

4. Asimismo, en la determinacion de su régimen juridi-
co se podran establecer reglamentariamente, entre otras,
especialidades en materia de criterios de valoracion, obli-
gaciones frente a terceros, constitucion de derechos de
garantia sobre activos o bienes integrantes de su patri-
monio y suscripcion y reembolso de participaciones.

5. Las denominaciones que reglamentariamente se
fijlen para las Instituciones de Inversion Colectiva de
caracter no financiero seran privativas de las inscritas en
los registros correspondientes.

6. En los supuestos de Sociedades y Fondos de
Inversion Inmobiliaria, ni los socios o participes de las
citadas Instituciones ni las personas vinculadas con ellos

(2) Los apartados 6 y 7 de este articulo han sido objeto de
nueva redaccion por la disposicion adicional 6.2 18 de la Ley
24/1988.

(3) Incorporado a esta Ley por la disposicion adicional 6.2 19
de la Ley 24/1988.




podran ser arrendatarios de los bienes inmuebles que
integren el activo o el patrimonio de las mismas, ni ser
titulares de otros derechos sobre los mismos distintos de
los derivados de su condicién de socios o participes.

7. Tratandose de Fondos de Inversion Inmobiliaria,
los bienes y derechos de su titularidad podran ser inscri-
tos a su nombre en el Registro de la Propiedad (1).

TITULO Il

REGIMEN FISCAL DE LAS SOCIEDADES
Y FONDOS DE INVERSION (2)

Articulo 34. Sociedades de Inversion Mobiliaria
1.
2.

3. Las operaciones de constitucion, aumento de capi-
tal y la fusién de Sociedades de Inversion Mobiliaria de
capital fijo cuyo capital esté representado por valores
admitidos a negociacion en Bolsa de Valores, quedaran
exentas en la modalidad de operaciones societarias del
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos
Juridicos Documentados (3).

4. La exclusion de la negociacion en Bolsa de Valo-
res de los valores representativos del capital de las Socie-
dades a que se refiere el apartado anterior, dara lugar a
la pérdida del régimen fiscal especial que se entendera
referida a la fecha en que se produzca efectivamente
dicha exclusion (4).

Articulo 34 bis. Régimen fiscal de las Sociedades
de Inversion Inmobiliaria (5)

1. Las Sociedades de Inversiéon Inmobiliaria que, con
el caracter de Instituciones de Inversion Colectiva no
financieras tengan por objeto social exclusivo la inversion
en viviendas para su arrendamiento, tendran el mismo
régimen de tributacion previsto en los nimeros 2 y 3 del
articulo anterior para las Sociedades de Inversion Mobi-
liaria, con independencia de que coticen o no en Bolsa de
Valores. Asimismo, la adquisicion por dichas Sociedades
de viviendas destinadas a arrendamiento gozara de una
bonificacién del 95 por 100 del Impuesto sobre Transmi-
siones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados,
sin perjuicio de las condiciones que reglamentariamente
puedan establecerse.

2. Las Sociedades de Inversion Inmobiliaria que, con
el caracter de Instituciones de Inversion Colectiva no
financieras tengan por objeto social exclusivo la inversion
en inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamien-
to, y ademas, las viviendas representen, al menos, el 50

(1) Nueva redaccion dada por el articulo 2.1 de la Ley
19/1992.

(2) La disposicion derogatoria unica de la Ley 43/1995, de
27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, apartado 1,
numero 11, deroga este Titulo Ill, en lo que se refiere al Impues-
to sobre Sociedades.

(3) El apartado 3 de este articulo ha sido objeto de nueva
redaccion por el articulo 2.2 de la Ley 19/1992.

(4) Nueva redaccion conforme a la disposicion adicional 22.2
de la Ley 18/1991, de 6 de junio (BOE de 7 de junio), del Impues-
to sobre la Renta de las Personas Fisicas.

L (5) Anadido por el articulo 3 de la Ley 19/1992.

por 100 del total del activo, tendran el mismo régimen fis-
cal que el previsto en el numero anterior de este articulo,
salvo las siguientes especialidades:

a)

b) La bonificacion del 95 por 100 del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documen-
tados se limitara a la adquisicion de viviendas destinadas
a arrendamiento.

3. La exclusividad del objeto a la que se refieren los
numeros anteriores sera compatible con la cobertura por
las Sociedades de los distintos coeficientes de liquidez o
de inversién en valores que reglamentariamente se esta-
blezcan.

4. La aplicaciéon del régimen fiscal contemplado en
los numeros anteriores requerira que los bienes inmue-
bles que integren el activo de las Sociedades de Inversion
Inmobiliaria no se enajenen hasta que no hayan transcu-
rrido cuatro afos desde su adquisicion, salvo que, con
caracter excepcional, medie autorizacion expresa de la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

5. Las Sociedades de Inversiéon Inmobiliaria que, con
el caracter de Instituciones de Inversion Colectiva no
financieras tengan un objeto social distinto al previsto en
los nimeros anteriores tributaran conforme al régimen
general previsto en la legislacion fiscal vigente.

6. Silas disposiciones reglamentarias que desarrollen
el régimen juridico aplicables a las Sociedades de Inver-
sion Inmobiliaria consintieran excepcionalmente la aporta-
cidn a éstas de inmuebles u otros derechos, para la deter-
minacion del incremento o disminucion de patrimonio que
se produzca respecto del socio aportante, a efectos del
Impuesto sobre Sociedades y del Impuesto sobre la Renta
de las Personas Fisicas, se tomara como valor de la trans-
mision el que resulte de la comprobacion administrativa
del valor de los bienes o derechos aportados, de acuerdo
con lo previsto en el articulo 52 de la Ley 230/1963, de 28
de diciembre (RCL 1963, 2490), General Tributaria.

Articulo 35. Fondos de inversion

1. El régimen establecido en el articulo anterior sera
asimismo aplicable a los fondos de inversion, con las
siguientes particularidades:

a) Los resultados que distribuyan, en todo caso, esta-
ran sometidos a retencion.

b) En los casos de reembolso de participaciones, la
diferencia entre el precio de reembolso y el de adquisicion
tendra en el participe la consideracion de incremento o
disminucion patrimonial no estando, por tanto, sometida a
retencion.

¢) En los supuestos de transmision por los participes
de participaciones distintas del sefalado en la letra b) pre-
cedente, se aplicara el régimen general de los incremen-
tos y disminuciones patrimoniales, sin derecho a la apli-
cacion de deduccion alguna por tal concepto.

2.

3. La constitucion, transformacion en otro tipo de Ins-
titucion de Inversion Colectiva y modificacion de las socie-
dades de inversion mobiliarla de capital variable y de los
fondos de inversion gozaran de exencion en el Impuesto
General sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juri-
dicos Documentados.
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Articulo 35 bis. Régimen fiscal de los Fondos

de Inversion Inmobiliaria (1)

1. Los Fondos de Inversion Inmobiliaria que, con el
caracter de Instituciones de Inversion Colectiva no finan-
cieras, tengan por objeto exclusivo la inversiéon en
viviendas para su arrendamiento tendran el mismo régi-
men de tributacion previsto en el articulo anterior para
los Fondos de Inversién. Asimismo, la adquisicion de
viviendas destinadas a su arrendamiento por los Fon-
dos, en virtud de cualquier titulo, gozara de una bonifi-
cacion del 95 por 100 del Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, sin per-
juicio de las condiciones que reglamentariamente pue-
dan establecerse.

2. Los Fondos de Inversion Inmobiliaria que, con el
caracter de Instituciones de Inversion Colectiva no finan-
cieras, tengan por objeto exclusivo la inversion en inmue-
bles de naturaleza urbana para su arrendamiento, y ade-
mas, las viviendas representen, al menos, el 50 por 100
del total del activo, tendran el mismo régimen fiscal que el
previsto en el numero anterior de este articulo, salvo las
siguientes especialidades:

a)

b) La bonificacion del 95 por 100 del Impuesto sobre
Transmisiones y Actos Juridicos Documentados se limita-
ra a la adquisicion de viviendas destinadas a arrenda-
mientos.

3. La exclusividad del objeto a la que se refieren los
numeros anteriores sera compatible con la cobertura por
los Fondos de los distintos coeficientes de liquidez o de
inversion en valores que reglamentariamente se establez-
can.

4. La aplicacion del régimen fiscal contemplado en
los numeros anteriores requerird que los bienes inmue-
bles que integren el activo de los Fondos de Inversion
Inmobiliaria no se enajenen hasta que no hayan transcu-
rrido cuatro afnos desde su adquisicion, salvo que medie,
con caracter excepcional, autorizacion expresa de la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

5. Los Fondos de Inversion Inmobiliaria que, con el
caracter de Instituciones de Inversién Colectiva no finan-
cieras, tengan un objeto distinto al previsto en los nume-
ros anteriores, tributaran conforme al régimen general
previsto en la legislacion vigente fiscal.

6. Si las disposiciones reglamentarias que desa-
rrollen el régimen juridico aplicable a los Fondos de
Inversiéon Inmobiliaria consintieran, excepcionalmente, la
aportacion a éstos de inmuebles u otros derechos, para
la determinacion del incremento o disminucién de patri-
monio, que se produzca respecto del participe aportan-
te, a efectos del Impuesto sobre Sociedades y del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas, se
tomara como valor de la transmisién el que resulte de la
comprobacion administrativa del valor de los bienes o
derechos aportados, de acuerdo con lo previsto en el
articulo 52 de la Ley 230/1963, de 28 de diciembre,
General Tributaria.

7. La gestion de Fondos de Inversion Inmobiliaria
estara exenta del Impuesto sobre el Valor Ahadido.

(1) Anadido por el articulo 3 de la Ley 19/1992.

TITULO IV
SOCIEDADES GESTORAS DE PATRIMONIO

Articulo 36.  Registro, obligaciones y régimen
sancionador

1. Las entidades que tengan por objeto o desarrollen
habitualmente actividades de gestion y administracion de
carteras de valores y demas activos financieros habran de
solicitar su inscripcion en el Registro de Sociedades Ges-
toras de Cartera. Ninguna otra entidad podra desarrollar
dichas actividades con caracter habitual sin estar inscrita
en el citado Registro, con las excepciones previstas en la
Ley del Mercado de Valores.

La denominacion de Sociedades Gestoras de Cartera,
asi como sus siglas, SGC, seran privativas de las entida-
des que consten inscritas en el citado Registro adminis-
trativo (2).

2. La relacion de sus socios habra de ser conocida
publicamente, teniendo, en su caso, sus acciones carac-
ter nominativo. Las personas que tengan encomendada
su direccion, gestion o representacion no podran realizar
funciones similares en las entidades cuyos titulos formen
parte de las carteras y patrimonios administrados por las
Sociedades Gestoras, salvo que sometan esta circuns-
tancia al régimen de publicidad que se establezca regla-
mentariamente.

3. Las Sociedades Gestoras habran de publicar una
Memoria anual que contenga la informacion que regla-
mentariamente se determine sobre su situaciéon econémi-
co-financiera, su composiciéon personal, las tarifas a
cobrar por los servicios que se ofrezcan de modo general,
el volumen del patrimonio administrado o asesorado y el
numero de clientes. Sus documentos contables y de infor-
macion deberan ser objeto de comprobacion y verifica-
cion en la forma prevista en el articulo 31 de esta Ley.

4. Las infracciones a las obligaciones impuestas a las
Sociedades inscritas en el Registro se clasifican en leves
y graves. Son infracciones leves el incumplimiento de los
plazos fijados reglamentariamente para la publicacion de
la Memoria anual y para la realizacion de la verificacion
contable. Son infracciones graves la falta de publicacion
de la citada informacion y la no realizacion de la verifica-
cién de la contabilidad.

Solo les seran aplicables las sanciones de amonesta-
cion privada o publica y exclusion, temporal o definitiva,
del Registro especial. Los 6rganos competentes para su
imposicion seran los mencionados en el articulo 32.3.

DISPOSICIONES FINALES

Primera. En el plazo de seis meses el Gobierno a
propuesta del Ministerio de Economia y Hacienda, apro-
bara el Reglamento de esta Ley.

Segunda. A partir de la entrada en vigor de la pre-
sente Ley, que se producira el mismo dia de su publica-
cion en el «Boletin Oficial del Estado», quedaran deroga-
dos la Ley de 26 de diciembre de 1958 (RCL 1958, 2089,
y NDL 28551), sobre Régimen Juridico Fiscal de las
Sociedades de Inversidon Mobiliaria, y los articulos 1 a 17
del Decreto-Ley 7/1964, de 30 de abril (RCL 1964, 996).

(2) El apartado 1 de este articulo ha sido objeto de nueva
redaccion por la disposicion adicional 6.2 20 de la Ley 24/1988.
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Tercera. Los porcentajes, coeficientes y limites de
capital, recursos propios y patrimonio previstos en esta
Ley podran ser modificados por el Gobierno, a propuesta
del Ministerio de Economia y Hacienda, cuando concurran
circunstancias de caracter financiero que lo aconsejen o
venga exigido por la incorporacion de Espafa a Organis-
mos internacionales. Los requisitos de capital o patrimonio
minimos podran reducirse por el Gobierno cuando la baja
del indice bursatil promedio de un ano sea igual o superior
al 25 por 100 y en proporcion analoga. Aquéllos deberan
ser repuestos hasta su cuantia primitiva cuando el indice
bursatil se recupere en forma significativa (1).

DISPOSICIONES TRANSITORIAS

Primera. Las Sociedades y Fondos de Inversion
Mobiliaria que a la entrada en vigor de la presente Ley
estén inscritos en los Registros administrativos como
tales dispondran del plazo maximo de un afo, contado a
partir de la entrada en vigor del Reglamento de la misma,
para adaptarse a sus exigencias, sin devengo de tributo
alguno que esté directa o indirectamente vinculado a las
operaciones necesarias para ello, sin perjuicio del régi-
men fiscal que corresponda a sus accionistas y participes.

En el mismo plazo y condiciones podran fusionarse
entre si, transformarse en otro tipo de Institucion de Inver-
sion Colectiva, disolverse o modificar su objeto social.

En los casos de adaptacion, transformacion y fusion,
cuando estas operaciones sean abordadas por una insti-
tucién para ajustarse a las exigencias de esta Ley, en
orden de evitar su disolucion o la exclusion del régimen
de las instituciones de Inversion Colectiva, los socios apli-
caran lo dispuesto en el articulo 12 de la Ley 76/1980, de
26 de diciembre (RCL 1981, 45), sobre Régimen Fiscal de
las Fusiones de Empresas, a efectos de los nuevos titu-
los o participaciones que puedan recibir como conse-
cuencia de las operaciones citadas.

No obstante lo anterior, las Sociedades y Fondos ins-
critos dispondran de un plazo de tres afios para alcanzar
el capital o patrimonio minimo legal y al numero minimo
de socios y participes, asi como para ajustar la valoracion
de sus activos a lo dispuesto en el articulo 14 de esta Ley.

Las instituciones de inversion colectiva que a 1 de
enero de 1989 superen los limites sefalados en el articu-
lo 4 deberan quedar adaptadas a los mismos al 31 de
diciembre de 1991, de forma que no superen los tantos
por ciento de inversidn que a continuacion se especifican,
a las fechas que se sefalan, con referencia a los supues-
tos contemplados en el citado articulo cuarto (2):

Supuestos 1-10-1989 31-12-1990 31-12-1991
Numero 1, a), inciso primero..... 5 5 5
Numero 1, a), inciso segundo ... 5 3 0
NUmero 1, b).cccevieriiiiies 5 5 5
Numero 1, ¢).. 25 20 15
Numero 2, a).. 5 5 5
Numero 2, b).. 25 20 15
NUMEro ... 35 35 35

(1) Modificada por la disposicion adicional 6.2 22 de la Ley
24/1988.

(2) La ultima frase del ultimo parrafo de esta disposicion ha
sido modificada por la disposicion adicional 6.221 de la Ley
24/1988.

Segunda. Las disposiciones de esta Ley sobre régi-
men fiscal de las Sociedades y Fondos de inversion
entraran en vigor el dia 1 de enero del aho natural
siguiente al de su publicacion y seran de aplicacion a los
ejercicios que se inicien en la expresada fecha. El impor-
te de los incrementos o disminuciones de patrimonio que
se produzcan en los mencionados ejercicios por la enaje-
nacion de valores integrados en la cartera de las Institu-
ciones a la entrada en vigor de esta Ley se determinara
tomando como valor de adquisicion la cotizacion oficial
media del ultimo mes del ejercicio anterior a la entrada en
vigor del régimen fiscal o, en su defecto, el valor tedrico
que corresponda, de acuerdo con el balance, de dicho
ejercicio de la emisora.

El citado valor de adquisicion resultara aplicable cual-
quiera que sea el coste de adquisicion contabilizado.

Cuando la valoracion de los activos se ajuste a lo dis-
puesto en el articulo 14 de esta Ley, dentro del plazo
establecido en la disposicion transitoria anterior, se com-
putardn como valores de adquisicion los efectivamente
contabilizados.

Tercera. Lo dispuesto en el ultimo parrafo del nume-
ro 3 del articulo 34 de la presente Ley sera asimismo apli-
cable a las Sociedades de inversion mobiliaria constitui-
das con anterioridad a la entrada en vigor de la misma,
contandose el plazo de dos afnos sefalado en dicho
parrafo a partir de la expresada fecha de entrada en vigor.

Cuarta. Las sociedades anonimas espanolas que tie-
nen por objeto exclusivo la tenencia de valores de socie-
dades extranjeras y que fueron creadas en virtud de lo
dispuesto en el articulo noveno del Decreto-Ley 10/1959,
de 21 de julio (RCL 1959, 1007), deberan optar por trans-
formarse en sociedades de régimen comun sin beneficio
especifico alguno, por transformarse en sociedades de
inversion mobiliaria o por disolverse. El plazo para el ejer-
cicio de estas opciones terminara el 31 de diciembre 1989
y, dentro del mismo, podran realizarse las operaciones de
transformacion o disolucion sin devengo de tributo alguno
vinculado a éstas (3).

Quinta. Las modificaciones que hayan de realizar las
Sociedades Gestoras para adaptarse a lo dispuesto en
esta Ley y en su Reglamento quedaran exentas de cua-
lesquiera tributos que las graven.

Sexta. Las Sociedades de Inversion Mobiliaria cuyo
capital social estuviese representado por acciones al por-
tador habran de transformar dichos titulos en nominativos
en el curso del ano 1989. Los actos y documentos legal-
mente necesarios para ello no devengaran tributo alguno
y el subsiguiente canje de acciones no tendra la conside-
racion de alteracion patrimonial a efectos de lo dispuesto
en los articulos 20 de la Ley 44/1978, de 8 de septiembre
(RCL 1978, 1936), del Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas, y 15 de la Ley 61/1978, de 27 de
diciembre (RCL 1978, 2837), del Impuesto sobre Socie-
dades.

Las Sociedades Gestoras que desarrollasen alguna
otra actividad distinta de la de administracion y repre-
sentacion de Instituciones de Inversiéon Colectiva debe-
ran cesar en aquélla con anterioridad al 1 de enero de
1990.

(3) Nueva redaccion dada por la disposicion adicional 6.2 23
de la Ley 24/1988.




Del mismo plazo dispondran las Sociedades Instru-
mentales de Agentes Mediadores para cesar en sus acti-
vidades de Gestoras o Depositarias de Instituciones de
Inversion Colectiva y los Colegios de Agentes Mediadores
para cesar en esta Ultima actividad (1).

(1) Incorporada a la Ley por la disposicion adicional 6.2 24 de
la Ley 24/1988.

DISPOSICIONES ADICIONALES

Primera (2).

Segunda. Dentro de la Ley de Presupuestos, y con
efectos durante el periodo de aplicaciéon de la misma, se
podra modificar el tipo de gravamen previsto en el articu-
lo 34 de esta Ley.

(2) La presente disposicion ha sido derogada por la disposi-
cion derogatoria de la Ley 24/1988.

LEY 19/1992, DE 7 DE JULIO, SOBRE REGIMEN DE SOCIEDADES Y FONDOS
DE INVERSION INMOBILIARIA Y SOBRE FONDOS DE TITULIZACION HIPOTECARIA
(BOE de 14 de julio)

Exposicion de motivos

La implantacion efectiva de las Instituciones de Inversion
Colectiva de caracter inmobiliario, pieza de la politica
gubernamental de vivienda, exige, dado su caracter nove-
doso, la modificacion de determinados preceptos de la
Ley 46/1984, de 26 de diciembre, reguladora de las Insti-
tuciones de Inversiéon Colectiva, para dotar de cobertura
legal al régimen fiscal y financiero de las Sociedades y
Fondos de Inversion Inmobiliaria.

En cuanto al régimen fiscal, éste se caracteriza, funda-
mentalmente, por la fijacién de unos tipos reducidos en el
Impuesto sobre Sociedades para los Fondos y Socieda-
des de Inversion Inmobiliaria que inviertan exclusivamen-
te en viviendas u otros bienes inmuebles para su arren-
damiento posterior.

En el plano financiero, por un lado, se precisan las espe-
cialidades necesarias para dotar de un régimen juridico
adecuado a las Sociedades y Fondos de Inversiéon Inmo-
biliaria, de otro, se particularizan las especialidades del
régimen sancionador para las mencionadas Instituciones.

La presente Ley regula, igualmente, por primera vez en
Espafa, los llamados «Fondos de Titulizacion Hipoteca-
ria». Estos Fondos, agrupaciones de participaciones hipo-
tecarias cuya configuracion juridica y financiera debe dis-
tinguirse de la de los Fondos de Inversion Mobiliaria,
transformaran en valores de renta fija homogéneos, estan-
darizados y, por consiguiente, susceptibles de negociacion
en mercados de valores organizados, los conjuntos de
participaciones en préstamos hipotecarios que adquieran
de Entidades de crédito. Ello permitira a éstas una mas
facil movilizacion de los préstamos hipotecarios que otor-
guen, lo que estimulara la competencia entre ellas, permi-
tira su mayor especializaciéon en las diversas funciones
inherentes al otorgamiento y posterior administracion de
los créditos hipotecarios y, en consecuencia, contribuira a
abaratar los préstamos para adquisicion de vivienda.

Articulo primero

Este precepto introduce modificaciones al articulo 32 de
la Ley 46/1984, de 26 de diciembre, reguladora de las Ins-
tituciones de Inversién Colectiva.

Articulo segundo

Da nueva redaccion al articulo 33 de la Ley 46/1984,
citada.

Articulo tercero

Anade dos nuevos articulos (34 bis y 35 bis) a la Ley
46/1984, citada.

Articulo cuarto

Introduce modificaciones en la Ley 2/1981, de 25 de
marzo, de regulacion del mercado hipotecario, y en la Ley
14/1985, de 29 de mayo, de régimen fiscal de determina-
dos activos financieros (articulo 8.1). No obstante, este
ultimo —articulo 8 de la Ley 14/1985— ha sido derogado
por la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto
sobre Sociedades.

Articulo quinto.  Fondos de titulizacion hipotecaria

1. Para la emision de los valores a que se refiere este
articulo deberan constituirse agrupaciones de participa-
ciones hipotecarias denominadas «Fondos de titulizacion
hipotecaria».

Los Fondos constituiran patrimonios separados y cerra-
dos, carentes de personalidad juridica, que, sin perjuicio
de lo dispuesto en el numero 7, estaran integrados, en
cuanto a su activo, por las participaciones hipotecarias
que agrupen y, en cuanto a su pasivo, por valores emiti-
dos en cuantia y condiciones financieras tales que el valor
patrimonial neto del fondo sea nulo.

2. La administracion y representacion legal de los Fon-
dos correspondera a las Sociedades Gestoras que los
hubieran creado. La constitucion de cada fondo se forma-
lizara en escritura publica. En esta escritura:

1.0 Se identificaran las participaciones hipotecarias
agrupadas en el fondo y, en su caso, las reglas de
sustitucion en caso de amortizacion anticipada de
aquéllas.

2.° Se definira con precision el contenido de los valores
que se vayan a emitir, o el de cada una de las series,
si fueran varias.
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