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Publicada una nueva version del Proyecto del Real Decreto por
el que se modifica el Reglamento de lIC

El Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacién Digital publicé el pasado miércoles 20 de septiembre
una nueva version del Proyecto de Real Decreto por el que se modifica el Real Decreto 1082/2012, de 13 de
julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones
de inversion colectiva (“Proyecto de modificacion del Reglamento de IIC”), junto a otros tres proyectos de
reales decretos de desarrollo de la Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios
de Inversion (“LMV”). En ella, se introducen novedades a la primera version del Proyecto de modificacion del
Reglamento de IIC, publicada en 2021, derivadas de la aprobacién de la LMV y la nueva normativa europea en
materia de sostenibilidad.

Destacamos en esta nota juridica algunas de las principales novedades incluidas en el Proyecto de modificacion
del Reglamento de IIC.

1. Adaptaciones al derecho de la Union Europea

1.1. Se adapta la normativa nacional al Reglamento (UE) 1286/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo
de 26 de noviembre de 2014 sobre los documentos de datos fundamentales relativos a los productos
de inversién minorista vinculados y los productos de inversion basados en seguros (“PRIIPS”).

1.2. Se elimina la obligacién de comunicar de manera trimestral a la CNMV la identidad de los accionistas
0 participes que alcancen, superen o desciendan de los umbrales considerados participaciones
significativas y se elimina el registro de participaciones significativas.

1.3. También se elimina el limite del 15% que se imponia a las IIC para invertir en instrumentos financieros
que incorporen derechos de voto sobre un emisor, manteniéndose la referencia a la posibilidad de
ejercer una influencia notable sobre este.

1.4. Se adapta el régimen de la comision de éxito a las directrices de la Autoridad Europea de Valoresy
Mercados (“ESMA”, por sus siglas en inglés).

1.5. Por (ltimo, se elimina la obligacion de exigir la publicacion en el folleto de un indicador de gastos
corrientes.

2. Mejorade la competitividad y del funcionamiento de las instituciones de inversion
colectiva

2.1. Como consecuencia de las modificaciones introducidas por la Ley 18/2022, de 28 de septiembre, de
creaciony crecimiento de empresas (“Ley Crea'y Crece”) a la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion
Colectiva (“LIIC”): (i) se elimina la obligacion de las sociedades gestoras de instituciones de inversion
colectiva (“SGIIC”) de elaborary publicar el informe trimestral para cada una de las IIC que gestionen;
y (i) se establecen los medios teleméaticos como forma de comunicacién por defecto con participesy
accionistas.

2.2. Se elimina la obligacién para las SGIIC de aportar el reglamento interno de conducta en el tramite de
autorizacion, aunque se podran exigir cuantos datos, informes o antecedentes se consideren oportunos
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2.3.

2.4.

2.5,

para verificar el cumplimiento de las condiciones y requisitos establecidos en el mismo conforme a la
normativa vigente aplicable.

Se regula el procedimiento relativo a las manifestaciones de interés para designar una nueva gestoray/o
depositario en sustitucion de otra gestora y/o depositario que se encuentre en situacion de concurso,
revocacion o suspension.

En los casos de disolucién y liquidacion de un fondo de inversion, sera posible, manteniendo la
suspension del derecho del participe a solicitar el reembolso, articular los pagos a cuenta mediante el
reembolso de participaciones.

Se elimina la exigencia del coeficiente minimo de liquidez del 1% para las IIC de caracter financiero.

3. Modificaciones relacionadas con IIC de inversion libre

3.1.

3.2.

3.3.

Se ajusta el periodo minimo de permanencia de los accionistas o participes, cuyo limite maximo se
fijaba en un afo, pudiendo ahora llegar el periodo de permanencia al plazo previsto para la liquidacién
de las inversiones que se efectiien en la [IC de inversion libre (“lICIL”).

Se establece que el prorrateo de los reembolsos de las IICIL se efectuara sin condicionarlo a que se
liquiden en la siguiente fecha de reembolso, sino a que se disponga de la liquidez necesaria.

Se flexibiliza el régimen de comercializacion de lICIL a inversores no profesionales. Asi, como alternativa
a la exigencia de 100.000 euros de inversion, se permite la comercializacion a este tipo de inversores,
cuando realicen su inversion atendiendo a la recomendacion de una entidad autorizada para la
prestacion del servicio de asesoramiento, y, si el patrimonio financiero del cliente no supera l0s 500.000
euros, que se realice una inversion minima inicial de 10.000 euros y no suponga mas del 10% de dicho
patrimonio.

4. Ajustes técnicos relativos a los compartimentos de propdsito especial

4.1.

4.2.

4.3.

4.4.

Se elimina la posibilidad de que dichos compartimentos se realicen mediante una sociedad,
manteniendo Gnicamente la opcion de utilizar un fondo como vehiculo.

Se reduce del 5% al 1% el minimo del patrimonio de la IIC cuya valoracién o venta a un valor razonable se
tiene que ver afectado por circunstancias excepcionales para la creacién de este tipo de compartimentos.

Se detalla el proceso de reembolsos a medida que el compartimento de propésito especial vaya
obteniendo liquidez.

Se establece un limite maximo para la comision de gestion a partir del segundo afio equivalente a (i) una
tercera parte de la comision de gestion establecida en la IIC original; o bien (i) el 0,20% del patrimonio
gestionado, si aquella resultara inferior a dicho porcentaje.

5. Calculo del valor liquidativo, régimen de suscripciones y reembolsos y
diversificacion de riesgos

5.1.

Se incluye la posibilidad de que las suscripciones y reembolsos se puedan atender al menos
quincenalmente en las fechas previstas en el folleto, calculando la gestora en esos supuestos el valor
liquidativo con dicha frecuencia o con una superior a efectos informativos.
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5.2. Con el fin de facilitar la gestion de fondos con estrategias centradas en activos menos liquidos, se
permite la posibilidad de establecer en el folleto y en los reglamentos de gestion de los fondos de
caracter financiero, periodos de preaviso ajustados a la frecuencia del calculo del valor liquidativo.

5.3. Se refuerzan los limites a la diversificacion de riesgos de las SGIIC mediante la inclusion, dentro del
limite del 25% de concentracién en una misma entidad o entidades pertenecientes al mismo grupo, de
todo tipo de instrumentos financieros y de efectivo.

6. Novedades en materia de sostenibilidad

Las modificaciones introducidas en el Proyecto de modificacion del Reglamento de IIC en eta materia derivan de
la Directiva Delegada (UE) 2021/1270 de la Comisidn, de 21 de abril de 2021 por la que se modifica la Directiva
2010/43/UE en lo que atafie a los riesgos de sostenibilidad y los factores de sostenibilidad que deben tenerse
en cuenta en relacion con los organismos de inversion colectiva en valores mobiliarios (OICVM):

6.1. Seintroduce la obligacion para las SGIIC de instaurar una politica idéneay documentada en materia de
gestion de riesgos que tenga en cuenta, entre otros, los riesgos de sostenibilidad, disponiendo para
ello de los recursos y de la experiencia necesarios.

6.2. Elconsejo de administracion de las SGIIC sera responsable de garantizar la integracion de los riesgos
de sostenibilidad en las funciones que el mismo desempefie.

6.3. Se aflade una referencia a la obligacion de las SGIIC de integrar de manera efectiva los riesgos de
sostenibilidad en la gestion de las IIC, teniendo en cuenta la naturaleza, escala 'y complejidad de sus
actividades.

6.4. Ala hora de identificar los tipos de conflictos de interés, se introduce la obligacién para las SGIIC de
incluiraquellos que puedan surgir como consecuencia de la integracién de los riesgos de sostenibilidad
€n sus procesos, sistemasy controles internos.

6.5. Por dltimo, se establece que las SGIIC o las IC deberan evaluar la exposicion de cada una de las lIC a
los riesgos de sostenibilidad y tener en cuenta las principales incidencias adversas de las decisiones
de inversion sobre los factores de sostenibilidad.
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La informacion contenida en esta Nota Juridica es de
caracter generaly no constituye asesoramiento juridico.

Este documento ha sido elaborado el 29 de septiembre de 2023 y Pérez-Llorca no
asume compromiso alguno de actualizacién o revision de su contenido.
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