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(Actos no legislativos)
REGLAMENTOS
REGLAMENTO (UE) n° 583/2010 DE LA COMISION
de 1 de julio de 2010
por el que se establecen disposiciones de aplicacion de la Directiva 2009/65/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo en lo que atafie a los datos fundamentales para el inversor y a las condiciones
que deben cumplirse al facilitarse esos datos o el folleto en un soporte duradero distinto del papel o
a través de un sitio web
(Texto pertinente a efectos del EEE)
LA COMISION EUROPEA, en lo que atarie a la forma y el contenido de los datos divul-

Visto el Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea,

Vista la Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del Con-
sejo, de 13 de julio de 2009, por la que se coordinan las disposi-

gados, que garantice la coherencia y comparabilidad de la
informacion referente a las posibilidades de inversion en el
mercado de OICVM, redundard en beneficio de todos los
interesados.

ciones legales, reglamentarias y administrativas sobre (3 En algunos casos, resultard mds eficaz proporcionar a los
determinados organismos de inversion colectiva en valores mobi- inversores los datos fundamentales divulgando el corres-
liarios (OICVM) (1), y, en particular, su articulo 75, apartado 4, su pondiente documento a través de un sitio web, o adjun-
articulo 78, apartado 7, y su articulo 81, apartado 2, tar}do el citado dogumento a otro del que se haga entrega
al inversor potencial. No obstante, en tales casos, el con-
) o texto en el que se presente el documento de datos funda-
Considerando lo siguiente: mentales para el inversor no debe minimizar la
importancia de dicho documento, o dar a entender que se
(1) La Directiva 2009/65/CE define los principios fundamen- trata de una publicacion de promocion o que las publica-
tales que han de guiar la elaboracién y divulgacién de los ciones de promocion de las que vaya acompafiado revis-
datos fundamentales para el inversor, estableciendo en par- ten para el inversor minorista igual o mayor importancia.
ticular requisitos relativos al formato y la presentacién de
los mismos, sus objetivos, los elementos principales de la (4 Espreciso velar por que el contenido de la informacion sea
informacién que deben r,evela{, a quién incumbe la ob}iga- pertinente, su organizacion, logica, y el lenguaje utilizado,
cion de informar y a quién estd destinada la informacion, y adecuado para los inversores minoristas. Para responder a
los métodos que han de utilizarse a tal efecto. Los porme- esas exigencias, el presente Reglamento debe garantizar
nores en cuanto al contenido y el formato se dejaron pen- que el documento de datos fundamentales para el inversor
dientes de una ulterior definici6n a través de disposiciones pueda atraer a los inversores y facilitar las comparaciones
de aplicacion, las cuales deberdn ser lo bastante precisas merced a su formato y presentacién, y a la calidad y natu-
como para garantizar que los inversores reciban la infor- raleza del lenguaje utilizado. El presente Reglamento tiene
macion que necesiten en relacién con estructuras de fon- por objeto asegurar la coherencia por lo que respecta al
dos especificas. formato del documento, estableciendo una estructura
comtn con idénticos encabezamientos.
(2)  Laeleccion de un Reglamento se justifica porque solo este
tipo de acto puede garantizar la armonizacion del conte- (5) El Reglamento define el contenido de la informacion rela-

nido integro de los datos fundamentales que han de pro-
porcionarse a los inversores. Por otra parte, la eficacia del
documento de datos fundamentales para el inversor serd
mayor si estd sujeto a idénticos requisitos en todos los Esta-
dos miembros. La instauracién de un régimen armonizado

(") DO L 302 de 17.11.2009, p. 32.

tiva a los objetivos y la politica de inversién del OICVM, de
modo que se permita a los inversores determinar con faci-
lidad las probabilidades de que un fondo se adecue a sus
necesidades o no. En consecuencia, debe indicarse en la
informacion si estd previsto que los rendimientos se obten-
gan en forma de aumento del capital, rentas, o una com-
binacién de ambas. Resulta oportuno indicar al inversor,
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en la descripcion de la politica de inversion, cudles son los
objetivos generales del OICVM y la forma en que estd pre-
visto alcanzarlos. Por lo que se refiere a los instrumentos
financieros en los que se proyecta invertir, han de mencio-
narse Unicamente aquellos que puedan tener un impacto
significativo en los resultados del OICVM, en lugar de todos
los instrumentos aptos para inversion.

El presente Reglamento establece normas detalladas en lo
que respecta a la presentacion del perfil de riesgo y remu-
neracién de la inversion, imponiendo la utilizacién de un
indicador sintético y especificando el contenido de los tex-
tos explicativos que han de ofrecerse acerca del propio
indicador y de los riesgos no englobados en el mismo pero
que pueden tener un impacto significativo en el perfil de
riesgo y remuneracion del OICVM. La aplicacion de las
normas relativas al indicador sintético debe efectuarse
teniendo presente la metodologia de cdlculo de dicho indi-
cador desarrollada por las autoridades competentes en el
seno del Comité de responsables europeos de reglamenta-
cién de valores. Corresponde a la sociedad de gestion deci-
dir, caso por caso y previo andlisis de las caracteristicas
particulares de cada fondo, qué riesgos especificos han de
desvelarse, teniendo presente la necesidad de evitar sobre-
cargar el documento con informacién de dificil compren-
sién para los inversores minoristas. Por otra parte, el texto
explicativo del perfil de riesgo y remuneracién debe tener
una extension limitada en cuanto al espacio que ocupe en
el documento de datos fundamentales para el inversor.
Debe asimismo existir la posibilidad de incluir remisiones
al folleto del OICVM en el que se ofrece informacion por-
menorizada sobre los riesgos a que estd expuesto este
tltimo.

Es preciso garantizar la coherencia entre la explicacién de
los riesgos que se ofrezca en el documento de datos fun-
damentales para el inversor y los procesos internos de la
sociedad de gestién en materia de gestion de riesgos, ins-
taurados con arreglo a la Directiva 2010/43/UE de la
Comision, de 1 de julio de 2010, por la que se establecen
disposiciones de aplicacion de la Directiva 2009/65/CE del
Parlamento Europeo y del Consejo en lo que atafie a los
requisitos de organizacion, los conflictos de intereses, la
conducta empresarial, la gestion de riesgos y el contenido
de los acuerdos celebrados entre depositarios y sociedades
de gestion (1). A titulo de ejemplo, resulta oportuno que, en
aras de la coherencia, se ofrezca al departamento perma-
nente de gestion de riesgos, cuando proceda, revisar la sec-
ci6én correspondiente al perfil de riesgo y remuneracion del
documento de datos fundamentales para el inversor y for-
mular observaciones al respecto.

El presente Reglamento establece el modelo comiin para la
presentacion y explicacion de los gastos, junto con las
oportunas advertencias, de modo que los inversores estén
adecuadamente informados acerca de los gastos que
habrdn de soportar y de la proporcién de los mismos con
relacién al importe de capital efectivamente invertido en el
fondo. La aplicaciéon de estas normas debe efectuarse
teniendo presente la metodologia de calculo de los gastos

(") Véase la pagina 42 del presente Diario Oficial.

(10)

(11)

(12)

desarrollada por las autoridades competentes en el seno del
Comité de responsables europeos de reglamentaciéon de
valores.

Las normas detalladas relativas a la presentacién de infor-
macién sobre la rentabilidad histérica se basan en los
requisitos establecidos al respecto en la Directiva
2004/39/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de
21 de abril de 2004, relativa a los mercados de instrumen-
tos financieros, por la que se modifican las Directivas
85/611/CEE y 93/6/CEE del Consejo y la Directiva
2000/12/CE del Parlamento Europeo y del Consejo y se
deroga la Directiva 93/22/CEE del Consejo (2). El presente
Reglamento completa las disposiciones de la Directiva
2004/39/CE, afadiendo requisitos especificos necesarios
para la armonizacion de la informacién, con el fin de faci-
litar las comparaciones entre distintos documentos de
datos fundamentales para el inversor. Concretamente, el
presente Reglamento dispone que se indique tnicamente,
mediante un diagrama de barras, el rendimiento anual
neto. Conviene regular algunos aspectos de la presentacién
del diagrama de barras, entre otros las limitadas circuns-
tancias en las que se permitird utilizar datos simulados.

Aun admitiendo la utilidad que para el inversor pueden
tener las remisiones a otras fuentes, es primordial que el
documento de datos fundamentales para el inversor con-
tenga toda la informacion necesaria para que aquel com-
prenda los elementos esenciales del OICVM. En caso de
que se remita a fuentes distintas del folleto y los informes
peri6dicos, resultard oportuno aclarar que dicho folleto e
informes periddicos constituyen las fuentes primarias de
informacién suplementaria para los inversores, y las cita-
das remisiones no deben minimizar su importancia.

El documento de datos fundamentales para el inversor
debe revisarse y modificarse segtn proceda y con la fre-
cuencia que resulte necesaria para garantizar que siga ajus-
tandose a lo establecido en el articulo 78, apartado 2, y el
articulo 79, apartado 1, de la Directiva 2009/65/CE en
relacién con los datos fundamentales para el inversor.
Como ejemplo de buena practica, conviene que las socie-
dades de gestion revisen el documento de datos fundamen-
tales para el inversor antes de acometer cualquier actuacién
que pueda llevar a que un ntimero significativo de nuevos
inversores adquieran participaciones en el fondo.

La forma o el contenido de los datos fundamentales para
el inversor pueden tener que adaptarse a casos especificos.
En consecuencia, el presente Reglamento adecua las nor-
mas generales aplicables a todos los OICVM, a fin de aten-
der a la situacion especifica de determinados tipos de
OICVM, en particular los que integren distintos comparti-
mentos de inversion o clases de acciones, los constituidos
como fondo de fondos, los que posean estructuras de tipo
principal-subordinado, y los estructurados, tales como los
de capital garantizado y otros OICVM equiparables.

() DO L 145 de 30.4.2004, p. 1.
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(13)

(15)

Los OICVM que ofrezcan diversas clases de acciones no
han de estar obligados a proporcionar un documento de
datos fundamentales para el inversor independiente por
cada una de esas clases de acciones, siempre que ello no
comprometa los intereses de los inversores. Los datos
correspondientes a dos o mas clases pueden agruparse en
un solo documento de datos fundamentales para el inver-
sor tnicamente si ello no satura o complica el documento
en exceso. Alternativamente, puede seleccionarse una clase
representativa, si bien Gnicamente en aquellos casos en que
exista suficiente similitud entre las distintas clases, de modo
que la informacién sobre la clase representativa resulte
imparcial, clara y no engafiosa con respecto a la clase
representada. A la hora de determinar si la utilizacién de
una clase es imparcial, clara y no engafiosa, procede aten-
der a las caracteristicas del OICVM, la naturaleza de las
diferencias que comporta cada clase, y el abanico de posi-
bilidades que se ofrece a cada inversor o grupo de
inversores.

Por lo que respecta a los fondos de fondos, se mantiene un
justo equilibrio entre la informacion sobre el OICVM en el
que invierte el inversor y sus fondos subyacentes. El docu-
mento de datos fundamentales para el inversor de un fondo
de fondos debe, por tanto, elaborarse partiendo de la pre-
misa de que el inversor no desea o necesita que se le faci-
lite informacién pormenorizada sobre las caracteristicas
particulares de cada uno de los fondos subyacentes, que, en
cualquier caso, variardn, probablemente, cada cierto
tiempo, si el OICVM es objeto de una gestién activa. No
obstante, para que el documento de datos fundamentales
para el inversor informe de manera eficaz del objetivo y la
politica de inversion del fondo de fondos, asi como de los
factores de riesgo y la estructura de gastos, las caracteristi-
cas de los fondos subyacentes han de ser transparentes.

En el caso de las estructuras de tipo principal-subordinado,
la descripcion del perfil de riesgo y remuneracion del
OICVM subordinado no ha de diferir sustancialmente de la
que figure en la correspondiente seccion del documento de
datos fundamentales para el inversor del OICVM principal,
de manera que el OICVM subordinado puede reproducir la
informacién recogida en el documento de datos funda-
mentales para el inversor del OICVM principal cuando
resulte oportuno. No obstante, cuando exista la posibilidad
de que los activos accesorios que posea el OICVM subor-
dinado modifiquen el perfil de riesgo con respecto al
OICVM principal, procederd adaptar debidamente la citada
informacién o completarla mediante declaraciones perti-
nentes, atendiendo a los riesgos inherentes a esos activos
accesorios, por ejemplo, en caso de utilizacién de instru-
mentos derivados. Debe informarse a los inversores del
OICVM subordinado de los costes agregados que supone
invertir en dicho OICVM y en el OICVM principal.

En lo que atafie a los OICVM estructurados, tales como los
de capital garantizado y otros OICVM equiparables, se
requiere la presentacion de escenarios prospectivos de ren-
tabilidad, en lugar de la rentabilidad histérica. La presenta-
cién de tales escenarios supone calcular el rendimiento
esperado del fondo partiendo de hipdtesis favorables,
adversas, o neutras en lo que respecta a las condiciones de
mercado. Estos escenarios deben seleccionarse de forma
que ilustren realmente el espectro completo de resultados
posibles con arreglo a la férmula utilizada.

(17)  Cuando los datos fundamentales para el inversor y el
folleto han de facilitarse en un soporte duradero distinto
del papel o a través de un sitio web, es necesario que, por
razones de proteccion del inversor, existan medidas adicio-
nales de seguridad tendentes a garantizar que los inverso-
res reciban informacion de una forma adecuada a sus
necesidades, y a mantener la integridad de la informacién
facilitada, impedir toda alteracién que merme su compren-
sibilidad y eficacia, y evitar toda manipulacién o modifica-
cién por personas no autorizadas. A fin de garantizar la
igualdad de trato de los inversores y condiciones de com-
petencia equitativas en los sectores financieros, el presente
Reglamento remite a las normas referentes a soportes dura-
deros establecidas en la Directiva 2006/73/CE de la Comi-
sién, de 10 de agosto de 2006, por la que se aplica la
Directiva 2004/39/CE del Parlamento Europeo y del Con-
sejo en lo relativo a los requisitos organizativos y las con-
diciones de funcionamiento de las empresas de inversion,
y términos definidos a efectos de dicha Directiva (1).

(18) A fin de permitir que las sociedades de gestion y socieda-
des de inversion se adapten de manera eficiente y eficaz a
los nuevos requisitos establecidos en el presente Regla-
mento, resulta oportuno que la fecha de entrada en vigor
del presente Reglamento coincida con la de transposicién
de la Directiva 2009/65/CE.

(19)  Se ha consultado al Comité de responsables europeos de
reglamentacion de valores, establecido por la
Decisién 2009/77/CE de la Comisién (2), para obtener su
asesoramiento técnico.

(20)  Las medidas previstas en el presente Reglamento se ajus-
tan al dictamen del Comité europeo de valores.

HA ADOPTADO EL PRESENTE REGLAMENTO:

CAPITULO 1
OBJETO Y PRINCIPIOS GENERALES

Articulo 1
Objeto
El presente Reglamento establece las disposiciones de aplicacién

del articulo 75, apartado 2, el articulo 78, apartados 2 a 5, y el
articulo 81, apartado 1, de la Directiva 2009/65/CE.

Articulo 2

Principios generales

1. Los requisitos establecidos en el presente Reglamento serdn
aplicables a las sociedades de gestion con respecto a cada uno de
los OICVM que gestionen.

2. El presente Reglamento serd aplicable a toda sociedad de
inversion que no haya designado una sociedad de gestion autori-
zada con arreglo a la Directiva 2009/65/CE.

(") DO L 241 de 2.9.2006, p. 26.
() DO L 25 de 29.1.2009, p. 18.
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Articulo 3

Principios relativos al documento de datos fundamentales
para el inversor

1. El presente Reglamento establece de manera exhaustiva la
forma y el contenido del documento que recogera los datos fun-
damentales para el inversor (denominado en lo sucesivo «docu-
mento de datos fundamentales para el inversor»). El citado
documento no incluird ninguna otra informacién o declaracion,
salvo disposicion en contrario del presente Reglamento.

2. Los datos fundamentales para el inversor deberdn ser impar-
ciales, claros y no engafiosos.

3. El documento de datos fundamentales para el inversor
deberd facilitarse de manera tal que se tenga la certeza de que los
inversores pueden distinguirlo de otra informacion. En particular,
no se presentard ni se hard entrega del mismo de forma que pueda
inducir a los inversores a considerarlo menos importante que otra
informaci6n relativa al OICVM y sus riesgos y ventajas.

CAPITULO Il

FORMA Y PRESENTACION DE LOS DATOS FUNDAMENTALES
PARA EL INVERSOR

SECCION 1

Titulo del documento, orden del indice y encabezamientos de
las secciones

Articulo 4

Titulo y contenido del documento

1. Elcontenido del documento de datos fundamentales para el
inversor se presentard en el orden que se establece en los aparta-
dos 2a13.

2. Eltitulo «Datos fundamentales para el inversor» figurard, de
forma destacada, en la parte superior de la primera pdgina del
documento de datos fundamentales para el inversor.

3. Inmediatamente debajo del titulo, figurard una declaracién
explicativa que rezard como sigue.

«El presente documento recoge los datos fundamentales sobre este fondo
que el inversor debe conocer. No se trata de material de promocién comer-
cial. La ley exige que se facilite esta informacién para ayudarle a com-
prender la naturaleza del fondo y los riesgos que comporta invertir en él.
Es aconsejable que lea el documento para poder tomar una decisién fun-
dada sobre la conveniencia o no de invertir en él.».

4.  La identificaciéon del OICVM, asi como la de la clase de
acciones o la de su compartimento de inversion figurardn de
forma prominente. En el caso de un compartimento de inversién
o clase de acciones, el nombre del OICVM seguird al del compar-
timento o la clase de acciones. Cuando exista un nimero de
cbdigo de identificacion del OICVM, el compartimento de inver-
sién o la clase de acciones, tal niimero formard parte de la iden-
tificacion del OICVM.

5. Se indicard el nombre de la sociedad de gestion.

6.  Asimismo, en aquellos casos en que la sociedad de gestién
forme parte de un grupo de sociedades a efectos juridicos, admi-
nistrativos o comerciales, podrd indicarse el nombre del grupo.
Podra utilizarse la marca corporativa, siempre que ello no entor-
pezca la comprension por el inversor de los elementos clave de la
inversion ni vaya en detrimento de su capacidad para comparar
productos de inversion.

7. La seccion del documento de datos fundamentales para el
inversor titulada «Objetivos y politica de inversion» contendra la
informacién prevista en la seccién 1 del capitulo III del presente
Reglamento.

8.  La seccién del documento de datos fundamentales para el
inversor titulada «Perfil de riesgo y remuneraciéon» contendrd la
informacién prevista en la seccién 2 del capitulo III del presente
Reglamento.

9. La seccion del documento de datos fundamentales para el
inversor titulada «Gastos» contendra la informacion prevista en la
seccién 3 del capitulo IIT del presente Reglamento.

10.  La seccién del documento de datos fundamentales para el
inversor titulada «Rentabilidad histérica» contendrd la informa-
cién prevista en la secciéon 4 del capitulo III del presente
Reglamento.

11.  Laseccién del documento de datos fundamentales para el
inversor titulada <Informacién practica» contendrd la informacién
prevista en la seccién 5 del capitulo IIT del presente Reglamento.

12.  Los datos referentes a la autorizaciéon consistirdn en la
siguiente declaracién:

«Este fondo estd autorizado en [nombre del Estado miembro] y estd regu-
lado por [identidad de la autoridad competente]».

En caso de que el OICVM esté gestionado por una sociedad de
gestion que ejerza sus derechos con arreglo a lo dispuesto en el
articulo 16 de la Directiva 2009/65/CE, se incluird la siguiente
declaracién suplementaria:

«[Nombre de la sociedad de gestién] estd autorizada en [nombre del
Estado miembro] y estd regulada por [identidad de la autoridad
competente]».

13.  La informacién relativa a la publicacién consistird en la
siguiente declaracion:

«Los presentes datos fundamentales para el inversor son exactos a [fecha

de publicacién]».

SECCION 2

Lenguaje, extension y presentacion

Articulo 5
Presentacion y lenguaje
1. El documento de datos fundamentales para el inversor:
a) tendrd una presentacion y estructura que permitan su facil

lectura, y los caracteres empleados serdn de un tamariio

legible;
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b) estard redactado con claridad y en un lenguaje que facilite la
comprension, por parte del inversor, de la informacién que
se le transmite, y que, en particular:

i) sea claro, sucinto y comprensible,
i) evite el uso de jerga,

iii)y evite el uso de términos técnicos cuando puedan
emplearse en su lugar palabras de uso corriente;

¢) se centrard en los datos fundamentales que los inversores
necesitan.

2. Cuando en el documento de datos fundamentales para el
inversor se utilicen colores, se hard de manera que la comprensi-
bilidad de la informaci6én no sufra merma en caso de que el docu-
mento se imprima o fotocopie en blanco y negro.

3. Cuando se utilice el logotipo de la marca corporativa de la
sociedad de gestion o del grupo al que esta pertenece, estos no
deberan distraer la atencion del inversor ni dificultar la compren-
sién del texto.

Articulo 6

Extension

El documento de datos fundamentales para el inversor no exce-
derd, al imprimirse, de dos paginas en papel de tamafio DIN A-4.

CAPITULO 11I

CONTENIDO DE LAS SECCIONES DEL DOCUMENTO DE
DATOS FUNDAMENTALES PARA EL INVERSOR

SECCION 1

Objetivos y politica de inversion

Articulo 7

Contenido especifico de la descripcién

1. Ladescripcion contenida en la seccién «Objetivos y politica
de inversion» del documento de datos fundamentales para el
inversor se referird a aquellos aspectos esenciales del OICVM de
los que, aun en el supuesto de que no formen parte de la descrip-
cion de los objetivos y la politica de inversion que figure en el
folleto, el inversor deba estar informado, y en particular:

a) las principales categorias de instrumentos financieros aptos
para inversion en los cuales el fondo invierte;

b) la posibilidad para el inversor de obtener, previa solicitud, el
reembolso de sus participaciones en el OICVM, afiadiendo
una indicacién de la frecuencia de la negociacién de
participaciones;

¢) siel OICVM persigue algtin objetivo particular en relacién
con sectores industriales, geogréficos, u otros sectores del
mercado, o con clases especificas de activos;

d) siel OICVM permite elegir discrecionalmente las inversiones
concretas a realizar, y si este planteamiento remite explicita
o implicitamente, a un valor de referencia y, en su caso, indi-
cacién del mismo;

e) silos ingresos por dividendos se distribuyen o reinvierten.

A efectos de lo dispuesto en la letra d), cuando exista remision
implicita a un valor de referencia, se indicara el margen de liber-
tad existente en relacion con dicho valor, y, cuando el OICVM
persiga el objetivo de replicar un indice, se mencionard este
extremo.

2. La descripcion a que hace referencia el apartado 1 conten-
drd la siguiente informaci6n, siempre que sea pertinente:

a) cuando el OICVM invierta en valores de renta fija, una indi-
cacién de si se trata de valores emitidos por sociedades, Esta-
dos u otras entidades, y, cuando proceda, los requisitos
minimos de calificacidn crediticia;

b) cuando el OICVM sea un fondo estructurado, una explicacion
sencilla de todos los elementos necesarios para la correcta
comprension de la remuneracion y de los factores que vayan,
previsiblemente, a determinar la rentabilidad, con referencias,
en su caso, a los pormenores del algoritmo y de su funcio-
namiento que figuran en el folleto;

¢) cuando la eleccién de los activos se base en criterios especi-
ficos, una explicacion de dichos criterios (por ejemplo, «cre-
cimiento», «valor o «dividendos elevados»);

d) cuando se utilicen técnicas especificas de gestion de activos
— entre las que pueden incluirse la cobertura, el arbitraje o
el apalancamiento—, una explicacion sencilla de los factores
que se prevean determinantes para la rentabilidad del OICVM;

e) cuando la incidencia de los costes de transaccion de la car-
tera sobre los rendimientos pueda ser significativa, debido a
la estrategia adoptada por el OICVM, una declaracion en este
sentido, en la que se aclare asimismo que los costes de tran-
saccion de la cartera se sufragan con cargo a los activos del
fondo, afiadiéndose los gastos previstos en la seccion 3 del
presente capitulo;

f)  cuando en el folleto o en cualquier documento de promocién
comercial se indique un plazo minimo recomendado de
tenencia de las participaciones en el OICVM, o cuando se
indique que un plazo minimo de tenencia constituye un ele-
mento esencial de la estrategia de inversion, una declaracién
del siguiente tenor:

«Recomendacion: este fondo puede no ser adecuado para inversores que
prevean retirar su dinero en un plazo de [periodo de tiempo».

3. La informacion facilitada con arreglo a los apartados 1y 2
hard una distincién entre las categorias generales de inversiones
especificadas en el apartado 1, letras a) y ¢), y el apartado 2, letra a),
y el planteamiento de inversion que vaya a adoptar la sociedad de
gestion con arreglo al apartado 1, letra d), y el apartado 2,
letras b), ¢) y d).
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4. La secciéon «Objetivos y politica de inversion» del docu-
mento de datos fundamentales para el inversor podrd contener
elementos distintos de los enumerados en el apartado 2, en par-
ticular la descripcién de la estrategia de inversion del OICVM,
cuando tales elementos resulten necesarios para describir adecua-
damente la los objetivos y la politica de inversién del OICVM.

SECCION 2

Perfil de riesgo y remuneracion

Articulo 8

Explicacion de los posibles riesgos y remuneraciones, y de
la utilizacién de un indicador

1. Laseccion «Perfil de riesgo y remuneracién» del documento
de datos fundamentales para el inversor contendrd un indicador
sintético, completado con:

a) un texto explicativo del indicador y de sus principales
limitaciones;

b) un texto explicativo de los riesgos que revistan una impor-
tancia significativa para el OICVM y que no estén adecuada-
mente reflejados en el indicador sintético.

2. Elindicador sintético a que se refiere el apartado 1 consis-
tird en una serie de categorfas ordenadas en una escala numérica,
asignandose el OICVM a alguna de las categorias. La presentacién
del indicador sintético se ajustard a los requisitos establecidos en
el anexo L.

3. El célculo del indicador sintético a que se refiere el apar-
tado 1 y sus posteriores revisiones deberdn documentarse
adecuadamente.

Las sociedades de gestion llevardn un registro de esos célculos que
conservardn por un periodo no inferior a cinco afios. Dicho
periodo se ampliard a los cinco afios posteriores al vencimiento
en el caso de los fondos estructurados.

4. El texto explicativo mencionado en el apartado 1, letra a),
incluird la siguiente informacion:

a) una declaracion en la que se indique que los datos histéricos,
tales como los utilizados en el cdlculo del indicador sintético,
pueden no constituir una indicacion fiable del futuro perfil de
riesgo del OICVM;

b) una declaracion en la que se precise que no hay garantias de
que la categoria de riesgo y remuneracién indicada vaya a
permanecer inalterable, y que la categoria que se atribuye al
OICVM puede variar a lo largo del tiempo;

¢) una advertencia de que la asignacién a la categoria mds baja
no significa que la inversién esté libre de riesgo;

d) una breve explicacion de los motivos por los que se ha asig-
nado al OICVM una categoria determinada;

¢) pormenores acerca de la naturaleza, la duracién y el alcance
de toda garantia de capital o proteccion que ofrezca el
OICVM, y de los posibles efectos del reembolso de participa-
ciones fuera del periodo de garantia o proteccion.

5. El texto explicativo mencionado en el apartado 1, letra b),
incluird las siguientes categorias de riesgos, si estos son
significativos:

a) riesgo de crédito, cuando una parte significativa de la inver-
sién consista en valores de renta fija;

b) riesgo de liquidez, cuando una parte significativa de la inver-
sién consista en instrumentos financieros que, por su propia
naturaleza, sean suficientemente liquidos, pero cuya liquidez
pueda, en determinadas circunstancias, ser relativamente
escasa, de modo que puedan incidir en el nivel de riesgo de
liquidez del OICVM en su conjunto;

¢) riesgo de contraparte, cuando el fondo esté respaldado por
una garantfa de un tercero, o cuando la exposicion de su
inversion se derive, en medida significativa, de uno o varios
contratos con una contraparte;

d) riesgos operativos y riesgos conexos a la custodia de activos;

e) impacto en el perfil de riesgo del OICVM de las técnicas
financieras a que se refiere el articulo 50, apartado 1, letra g),
de la Directiva 2009/65/CE, tales como los contratos de deri-
vados, cuando dichas técnicas se utilizan para obtener, incre-
mentar o reducir la exposicién a los activos subyacentes.

Articulo 9

Principios que animan la determinacion, explicacién y
presentacion de los riesgos

La determinacién y explicacién de los riesgos a que se refiere el
articulo 8, apartado 1, letra b), serd coherente con el procedi-
miento interno de determinacion, medicion y control del riesgo
adoptado por la sociedad de gestion del OICVM conforme a lo
dispuesto en la Directiva 2010/43/UE. Cuando una sociedad de
gestion gestione mds de un OICVM, los riesgos se determinaran y
explicardn de manera coherente.

SECCION 3

Gastos

Articulo 10

Presentacion de los gastos

1.  Laseccion «Gastos» del documento de datos fundamentales
para el inversor contendrd una presentacion de dichos gastos en
forma de cuadro, conforme a lo establecido en el anexo IL

2. El cuadro a que se refiere el apartado 1 se cumplimentard
atendiendo a los siguientes requisitos:

a) los gastos de entrada y salida constituirdn el correspondiente
porcentaje maximo que pueda detraerse del compromiso de
capital del inversor con el OICVM;
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b) se indicard una tnica cifra en relacion con los gastos sopor-
tados por el OICVM a lo largo de un afio, denominados «gas-
tos corrientes», que representard todos los gastos anuales y
demds pagos detraidos de los activos del OICVM durante el
periodo de referencia, y se basa en las cifras correspondien-
tes al aflo precedente;

¢) seenumerardn y explicardn en el cuadro cualesquiera gastos
soportados por el OICVM en condiciones especificas deter-
minadas, la base sobre la que se calculan dichos gastos, y el
momento en el que se aplican.

Articulo 11

Explicacion de los gastos y declaracién sobre la
importancia de los mismos

1. Laseccion «Gastos» contendrd un texto explicativo, respecto
de cada uno de los gastos recogidos en el cuadro, que incluya la
siguiente informacion:

a) en relacion con los gastos de entrada y salida:

i) unaindicacion clara de que los gastos representan siem-
pre cifras mdximas, por lo que en algunos casos el inver-
sor podria pagar menos,

ii) una declaracion en la que se indique al inversor la posi-
bilidad de obtener informacién acerca de los gastos efec-
tivos de entrada y salida a través de su asesor financiero
o distribuidor;

b) en relacion con los «gastos corrientes», se incluird una decla-
racion en la que se especifique que la correspondiente cifra se
basa en los gastos del ejercicio precedente, que concluyé en
[mes/afio], y que dicha cifra puede, en su caso, variar de un
afio a otro.

2. La seccién «Gastos» contendrd una declaraciéon sobre la
importancia de los gastos, en la que se indicara con claridad que
los gastos que soporta el inversor estdn destinados a sufragar los
costes de funcionamiento del OICVM, incluidos los de comercia-
lizacién y distribucion del fondo, y que dichos gastos reducen el
potencial de crecimiento de la inversién.

Articulo 12

Requisitos adicionales

1. Todos los elementos de la estructura de gastos se presenta-
rdn con la mayor claridad posible, de modo que los inversores
puedan evaluar el efecto combinado de los mismos.

2. Cuando la incidencia de los costes de transaccion de la car-
tera sobre los rendimientos pueda ser significativa, debido a la
estrategia adoptada por el OICVM, se hard constar este extremo
en la seccion «Objetivos y politica de inversion», conforme a lo
dispuesto en el articulo 7, apartado 2, letra e).

3. Las comisiones de rentabilidad se indicaran con arreglo a lo
dispuesto en el articulo 10, apartado 2, letra c). El importe de la
comisién de rentabilidad percibida en el dltimo ejercicio del
OICVM se indicard en forma de porcentaje.

Articulo 13

Casos especificos

1. Cuando un OICVM de nueva creacién no pueda satisfacer
los requisitos previstos en el articulo 10, apartado 2, letra b), y el
articulo 11, apartado 1, letra b), se procederd a una estimacion de
los gastos corrientes a partir del total de gastos previsto.

N~

El apartado 1 no serd de aplicacién en los casos siguientes:

a) cuando se trate de fondos que perciban una comision fija glo-
bal, en cuyo caso serd esa la cifra que deba indicarse;

b) cuando se trate de fondos que fijen un limite méximo o tope
respecto de las comisiones que puedan aplicarse, en cuyo
caso serd esa la cifra que deba indicarse, siempre y cuando la
sociedad de gestion se comprometa a atenerse a la cifra publi-
cada y a absorber cualesquiera costes que pudieran llevar a
superarla.

Articulo 14

Remisiones

La seccion «Gastos» remitird, cuando proceda, a aquellas partes del
folleto del OICVM en las que pueda encontrarse informacién mds
pormenorizada sobre los gastos, incluida la relativa a las comisio-
nes de rentabilidad y a su forma de célculo.

SECCION 4

Rentabilidad historica

Articulo 15

Presentacion de la rentabilidad histérica

1.  Lainformacion sobre la rentabilidad hist6rica del OICVM se
presentard en un diagrama de barras que ilustre la rentabilidad del
OICVM durante los dltimos diez afios.

El tamafio del diagrama de barras a que se refiere el parrafo pri-
mero deberd permitir su facil lectura, si bien en ningtin caso podra
ocupar mds de media pagina del documento de datos fundamen-
tales para el inversor.

2. Aquellos OICVM que dispongan de resultados respecto de
un perfodo inferior a cinco aflos naturales completos solo inclui-
ran en su presentacion los tltimos cinco afios.

3. Cuando no se disponga de datos respecto de algtn aflo, se
mostrard el espacio en blanco, sin otra indicacién que la fecha.

4. En caso de que un OICVM no disponga atin de resultados
respecto de un afio natural completo, se incluird una declaracién
en la que se explique que los datos disponibles son insuficientes
para proporcionar a los inversores una indicacion de la rentabili-
dad histérica que resulte de utilidad.
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5. Lapresentacion en forma de diagrama de barras se comple-
tard con declaraciones que figurardn en lugar destacado y que:

a) advertirdn del valor limitado del diagrama en cuanto indica-
cién de la futura rentabilidad;

b) indicardn sucintamente qué gastos y comisiones se han
incluido o excluido del célculo de la rentabilidad histérica;

¢) indicardn el afio de creacién del fondo;

d) indicardn la divisa en la que se ha efectuado el célculo de la
rentabilidad histérica.

El requisito establecido en la letra b) no se aplicard a aquellos
OICVM que no perciban gastos de entrada o salida.

6.  El documento de datos fundamentales para el inversor no
contendrd indicacién alguna de rentabilidad historica respecto de
ninguna parte del aflo natural en curso.

Articulo 16

Método de célculo de la rentabilidad histérica

El célculo de la rentabilidad histdrica se basard en el valor de
inventario neto del OICVM, y partird del supuesto de que todo
rendimiento distribuible del fondo se ha reinvertido.

Articulo 17

Incidencia y tratamiento de las modificaciones
significativas

1. En caso de que se produzca una modificacion significativa
de los objetivos o la politica de inversién del OICVM durante el
periodo indicado en el diagrama de barras a que se refiere el arti-
culo 15, seguird mostrandose la rentabilidad histérica del OICVM
obtenida con anterioridad a la citada modificacion.

2. El periodo anterior a la modificacién significativa a que se
refiere el apartado 1 se indicard en el diagrama de barras e ird
acompaflado de una advertencia que sefiale claramente que las
circunstancias en que se obtuvo la mencionada rentabilidad han
dejado de existir.

Articulo 18

Utilizacién de un valor de referencia junto con la
rentabilidad histérica

1. Cuando la seccién «Objetivos y politica de inversion» del
documento de datos fundamentales para el inversor remita a un
valor de referencia, se incluird en el diagrama, junto a cada una de
las barras indicativas de la rentabilidad histérica del OICVM, otra
barra que muestre la evolucién de dicho valor de referencia.

2. Enel caso de OICVM que no dispongan de datos sobre ren-
tabilidad histérica respecto de los cinco o diez afios preceptivos,
no se mostrara el valor de referencia respecto de aquellos afios en
los que el OICVM no existiera.

Articulo 19

Utilizacién de simulaciones de rentabilidad histérica

1. La presentacion de una rentabilidad histérica simulada res-
pecto del periodo anterior a aquel sobre el que se dispone de datos
solo se permitird, siempre que su utilizacion sea imparcial, clara y
no engafiosa, en los supuestos que se describen a continuacion:

a) podradn simularse la rentabilidad histérica de una nueva clase
de acciones de un OICVM o compartimento de inversién
existente a partir de la rentabilidad de otra clase de acciones,
siempre y cuando no existan diferencias significativas entre
ambas clases de acciones en cuanto a la proporcion de los
activos del OICVM que representan;

b) un OICVM subordinado podrd simular su rentabilidad a par-
tir de la de su OICVM principal, siempre que se cumpla una
de las siguientes condiciones:

i) que el fondo subordinado no pueda, con arreglo a su
estrategia y objetivos, poseer activos que no sean parti-
cipaciones del fondo principal o activos liquidos
accesorios,

ii) que las caracteristicas del fondo subordinado no difieran
significativamente de las del fondo principal.

2. En todos aquellos casos en que se hayan simulado la renta-
bilidad conforme a lo dispuesto en el apartado 1, se indicara este
extremo de manera bien visible en el diagrama de barras.

3. Los OICVM que modifiquen su condicion juridica pero per-
manezcan establecidos en el mismo Estado miembro solo conser-
vardn su historial de rentabilidad si la autoridad competente de
ese Estado miembro estima razonablemente que la modificacién
de la condicion juridica no afectard a la rentabilidad del OICVM.

4. Enel caso de las fusiones a que se refiere el articulo 2, apar-
tado 1, letra p), incisos i) y iii), de la Directiva 2009/65/CE, ni-
camente se mantendrd en el documento de datos fundamentales
para el inversor la rentabilidad histérica del OICVM beneficiario.

SECCION 5

Informacién prdctica y remisiones

Articulo 20

Contenido de la secciéon «Informacién prictica»

1. La seccién dnformacién practica» del documento de datos
fundamentales para el inversor contendrd la siguiente informa-
cién pertinente para los inversores en todos los Estados miembros
en los que se comercialice el OICVM:

a) nombre del depositario;

b) donde y cémo obtener mayor informacion acerca del
OICVM, ejemplares de su folleto y del dltimo informe anual
y, en su caso, el posterior informe semestral, indicando en
qué lenguas estdn disponibles dichos documentos y la posi-
bilidad de obtenerlos gratuitamente;
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¢) déndey como obtener otra informacién practica, en parti-
cular dénde encontrar los precios mds recientes de las
participaciones;

d) una declaracion en la que se advierta de que la legislacion tri-
butaria del Estado miembro de origen del OICVM puede inci-
dir en la situacién tributaria personal del inversor;

e) la siguiente declaracion:

«[Insértese el nombre de la sociedad de inversion o de la sociedad de ges-
tion] dnicamente incurrird en responsabilidad por las declaraciones con-
tenidas en el presente documento que resulten engafiosas, inexactas o
incoherentes frente a las correspondientes partes del folleto del OICVM.»

2. Cuando el documento de datos fundamentales para el inver-
sor se elabore para un compartimento de inversion de un OICVM,
la seccion «Informacién préctica» comprenderd la informacién
prevista en el articulo 25, apartado 2, y en particular la referente
al derecho de los inversores a cambiar de compartimento de
inversion.

3. Cuando proceda, la seccién «Informacién préctica» del docu-
mento de datos fundamentales para el inversor proporcionara la
informaci6n preceptiva sobre las clases de acciones disponibles,
de conformidad con lo dispuesto en el articulo 26.

Articulo 21

Remisiones a otras fuentes de informacién

1. El documento de datos fundamentales para el inversor
podré remitir a otras fuentes de informacién, tales como el folleto
y los informes anuales o semestrales, siempre y cuando toda la
informaci6n imprescindible para la comprension por el inversor
de los elementos esenciales de la inversion esté contenida en el
propio documento de datos fundamentales para el inversor.

Se permitirdn las remisiones al sitio web del OICVM o de la socie-
dad de gestion, en particular a la parte de dicha pagina donde figu-
ren el folleto y los informes periddicos.

2. Las remisiones a que se refiere el apartado 1 dirigirdn al
inversor a la seccion concreta de la correspondiente fuente de
informacién. El documento de datos fundamentales para el inver-
sor podrd contener diversas remisiones, si bien estas deberdn
reducirse al minimo.

SECCION 6

Revision y modificacion del documento de datos
fundamentales para el inversor

Articulo 22

Revision de los datos fundamentales para el inversor

1. Lasociedad de gestion se cerciorard de que los datos funda-
mentales para el inversor se revisen, como minimo, cada doce
meses.

2. Antes de cualquier modificacién propuesta del folleto, el
reglamento del fondo o los documentos constitutivos de la socie-
dad de inversion, se llevard a cabo una revisién en caso de que
dicha modificaciéon no haya sido objeto de la revision contem-
plada en el apartado 1.

3. Deberd procederse a una revision antes o después de toda
modificacién de la informacién contenida en el documento de
datos fundamentales para el inversor que quepa considerar
significativa.

Articulo 23

Publicacién de la version modificada

1. Cuando de la revision a que se refiere el articulo 22 se des-
prenda la necesidad de modificar el documento de datos funda-
mentales para el inversor, se publicard una versiéon modificada del
mismo sin demora.

2. En caso de que una modificaciéon del documento de datos
fundamentales para el inversor constituya el resultado previsto de
una decision de la sociedad de gestion, y en particular la de modi-
ficar el folleto, el reglamento del fondo o los documentos consti-
tutivos de la sociedad de inversion, la version modificada del
documento de datos fundamentales para el inversor se publicard
antes de que la modificacion surta efecto.

3. En un plazo médximo de 35 dias hdbiles a contar desde el
31 de diciembre de cada aflo, debera publicarse un documento de
datos fundamentales para el inversor que incluya una presenta-
cién debidamente modificada de la rentabilidad histérica del
OICVM.

Articulo 24

Modificacién significativa de estructura de gastos

1. La informacién referente a los gastos reflejard adecuada-
mente toda modificacién de la estructura de gastos que se tra-
duzca en un incremento del importe mdximo autorizado de
cualquier gasto no recurrente que haya de satisfacer directamente
el inversor.

2. Cuando el importe de los «gastos corrientes» calculado con
arreglo al articulo 10, apartado 2, letra b), deje de ser fiable, la
sociedad de gestion efectuard una estimacion de los «gastos
corrientes» que razonablemente considere indicativa del importe
que previsiblemente el OICVM deberd sufragar en el futuro.

Este cambio de base de cdlculo se indicard mediante la siguiente
declaracion:

«La cifra que aqui se muestra en relacion con los gastos corrientes cons-
tituye una estimacion de dichos gastos. [Expliquese de manera sucinta el
motivo por el que se utiliza una estimacién en lugar de una cifra ex post.]
El informe anual del OICVM correspondiente a cada ejercicio presentard
de manera pormenorizada los gastos exactos cobrados».
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CAPITULO IV
ESTRUCTURAS PARTICULARES DE OICYM

SECCION 1

Compartimentos de inversion

Articulo 25

Compartimentos de inversién

1. Cuando un OICVM esté integrado por dos o mds compar-
timentos de inversidn, se elaborard un documento de datos fun-
damentales para el inversor independiente por cada uno de los
compartimentos.

2. Cada uno de los documentos de datos fundamentales para
el inversor a que se refiere el apartado 1 indicard, en la seccidén
«Informacion practica»:

a) que el documento de datos fundamentales para el inversor
describe un compartimento de un OICVM, y, de ser ese el
caso, que el folleto y los informes periddicos se refieren en el
conjunto del OICVM mencionado al principio del docu-
mento de datos fundamentales para el inversor;

b) siel patrimonio, activo y pasivo, de cada compartimento estd
segregado por ley y de qué manera puede ello afectar al
inversor;

¢) sielinversor tiene derecho o no a canjear su inversién en par-
ticipaciones de un compartimento por participaciones de
otro compartimento y, en caso afirmativo, dénde obtener
informacién acerca del ejercicio de tal derecho.

3. En caso de que la sociedad de gestion perciba del inversor
comisiones por el canje de su inversion, con arreglo a lo dispuesto
en el apartado 2, letra c), y de que dichas comisiones difieran de
las comisiones habituales de suscripcion o reembolso de partici-
paciones, las citadas comisiones se indicardn por separado en la
seccion «Gastos» del documento de datos fundamentales para el
inversor.

SECCION 2

Clases de acciones

Articulo 26

Documento de datos fundamentales para el inversor
relativo a las clases de acciones

1. Cuando un OICVM esté constituido por mds de una clase de
participaciones o de acciones, se elaborard un documento de
datos fundamentales para el inversor independiente por cada una
de las clases de participaciones o acciones.

2. Los datos fundamentales para el inversor pertinentes para
dos o més clases de un mismo OICVM podran agruparse en un
tnico documento de datos fundamentales para el inversor, siem-
pre y cuando el documento resultante satisfaga plenamente todos
los requisitos establecidos en el capitulo II, seccién 2, incluidos los
relativos a su extension.

3. La sociedad de gestién podrd seleccionar una clase como
clase representativa de una o varias otras clases del OICVM, siem-
pre que la seleccién sea imparcial, clara y no engafiosa para los
inversores potenciales en esas otras clases. En tales casos, la sec-
cion «Perfil de riesgo y remuneracién» del documento de datos
fundamentales para el inversor incluird la explicacién de los ries-
gos significativos aplicable a cualquiera de las demds clases repre-
sentadas. El documento de datos fundamentales para el inversor
que se proporcione a los inversores en de las demds clases podra
basarse en la clase representativa.

4. No se agrupardn en una clase representativa compuesta
segtin lo previsto en el apartado 3 clases que sean diferentes.

5. Lasociedad de gestion llevard un registro de todas las clases
representadas por la clase representativa a que se refiere el apar-
tado 3 y de los motivos que justifican se seleccion.

Articulo 27

Seccidn relativa a la informacién préctica

Cuando proceda, la seccion nformacién practica» del docu-
mento de datos fundamentales para el inversor se completara con
una indicacion de la clase seleccionada como representativa, uti-
lizando el término mediante el que se designe esa clase en el folleto
del OICVM.

La referida seccién indicard asimismo el lugar donde los inverso-
res puedan obtener informacion acerca de las demds clases de
acciones de los OICVM que se comercialicen en su Estado
miembro.

SECCION 3
Fondo de fondos

Articulo 28

Seccidn relativa a los objetivos y politica de inversién

Cuando un OICVM invierta una parte importante de sus activos
en otros OICVM u otros organismos de inversion colectiva de los
previstos en el articulo 50, apartado 1, letra ¢), de la Directiva
2009/65/CE, la descripcién de los objetivos y la politica de inver-
sién de ese OICVM que figure en el documento de datos funda-
mentales para el inversor incluird una sucinta explicacién de la
manera en que vayan a seleccionarse de forma continua los demds
organismos de inversién colectiva.

Articulo 29

Perfil de riesgo y remuneracion

El texto explicativo de los factores de riesgo a que se refiere el arti-
culo 8, apartado 1, letra b), tendrd en cuenta los riesgos que pre-
senta cada uno de los organismos de inversion colectiva
subyacentes, en la medida en que puedan ser significativos para el
OICVM en su conjunto.
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Articulo 30

Seccidn relativa a los gastos

La descripcion de los gastos tendrd en cuenta todo gasto que el
propio OICVM deba sufragar en cuanto inversor en los organis-
mos de inversién colectiva subyacentes. Concretamente, todo
gasto de entrada y salida o gasto corriente cobrado por los orga-
nismos de inversion colectiva subyacentes tendrd su reflejo en el
célculo que el OICVM efectiie de sus propios gastos corrientes.

SECCION 4

OICVM subordinados

Articulo 31

Seccién relativa a los objetivos y la politica de inversion

1. Eldocumento de datos fundamentales para el inversor de un
OICVM subordinado, segtin se define en el articulo 58 de la Direc-
tiva 2009/65/CE, contendrd, en la descripcion de los objetivos y
la politica de inversion, informacion acerca de la proporcion de
los activos del OICVM subordinado que estd invertida en el
OICVM principal.

2. Asimismo, deberd figurar una descripcion de los objetivos
y la politica de inversién del OICVM principal, completada, segtin
proceda, con:

i) una indicacion de que los rendimientos de la inversion del
OICVM subordinado serdn muy similares a los del OICVM
principal, o

ii) una explicacion de las diferencias que podria haber entre los
rendimientos de la inversion del OICVM subordinado y el
OICVM principal y de los motivos de tales diferencias.

Articulo 32

Seccién relativa al perfil de riesgo y remuneracion

1. Cuando el perfil de riesgo y remuneracién del OICVM
subordinado difiera en algin aspecto significativo del OICVM
principal, se explicard este hecho y se expondran los motivos del
mismo en la seccion «Perfil de riesgo y remuneracién» del docu-
mento de datos fundamentales para el inversor.

2. Laseccion «Perfil de riesgo y remuneracion» del documento
de datos fundamentales para el inversor explicard todo posible
riesgo de liquidez, asi como la relacién entre los acuerdos de sus-
cripcién y reembolso del OICVM principal y del subordinado.

Articulo 33

Seccidn relativa a los gastos

La seccion «Gastos» del documento de datos fundamentales para
el inversor abarcard tanto los costes que conlleva la inversion en
el OICVM subordinado como cualesquiera costes y gastos que el
OICVM principal pueda cobrar al OICVM subordinado.

Por otra parte, la cifra correspondiente a los gastos corrientes del
OICVM subordinado agrupard los costes soportados tanto por el
OICVM subordinado como por el principal.

Articulo 34

Seccidn relativa a la informacién practica

1. Eldocumento de datos fundamentales para el inversor de un
OICVM subordinado contendrd, en la seccién «Informacién préc-
tica», informacién referente especificamente al OICVM
subordinado.

2. Lainformacién contemplada en el apartado 1 incluiré:

a) una declaracion en la que se indique que aquellos inversores
del OICVM subordinado que lo soliciten podrdn obtener el
folleto, el documento de datos fundamentales para el inver-
sor y los informes y cuentas periddicos del OICVM principal,
asi como la manera de obtenerlos y la lengua o lenguas en las
que estén disponibles;

b) Una indicacién de si los documentos a que se refiere la letra
a) estan disponibles exclusivamente en papel o asimismo en
otros soportes duraderos, y si debe abonarse algtin importe
por los documentos que no deban facilitarse gratuitamente
con arreglo a lo dispuesto en el articulo 63, apartado 5, de la
Directiva 2009/65/CE;

¢) en caso de que el OICVM principal esté establecido en un
Estado miembro distinto de aquel donde esté radicado el
OICVM subordinado, y de que tal situacién pueda afectar al
régimen de tributacion de este tltimo, una declaracion en
este sentido.

Articulo 35

Rentabilidad histérica

1. La presentacion de la rentabilidad histérica presentada en el
documento de datos fundamentales para el inversor del OICVM
subordinado se referira especificamente a este tltimo, y no repro-
ducird el historial de rentabilidad del OICVM principal.

2. Elapartado 1 no serd de aplicacion:

a) cuando un OICVM subordinado muestre la rentabilidad his-
térica de su OICVM principal a titulo de referencia, o

b) siel OICVM subordinado comenz6 a funcionar como tal en
una fecha posterior al OICVM principal, si se satisfacen las
condiciones establecidas en el articulo 19, y si ademds se pre-
senta una simulacién de la rentabilidad correspondiente a los
aflos anteriores a la existencia del OICVM subordinado
basada en la rentabilidad histérica del OICVM principal, o

¢) siel OICVM subordinado cuenta con un historial de rentabi-
lidad anterior a la fecha en la que comenz6 a funcionar como
OICVM subordinado y muestra en el diagrama de barras su
propio historial correspondiente a los afios considerados,
indicando la modificacién significativa que ha tenido lugar,
conforme a lo dispuesto en el articulo 17, apartado 2.
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SECCION 5

OICVM estructurados

Articulo 36

Escenarios de rentabilidad

1. El documento de datos fundamentales para el inversor de
los OICVM estructurados no contendrd la seccién «Rentabilidad
histéricar.

A efectos de la presente seccion, por OICVM estructurados se
entenderdn aquellos que proporcionen a los inversores, en fechas
predeterminadas, remuneraciones calculadas con arreglo a un
algoritmo y vinculadas a la evoluciéon de activos financieros, indi-
ces, carteras de referencia u OICVM de caracteristicas similares, o
a la materializacidn, en relacién con dichos activos, indices, car-
teras de referencia u OICVM de caracteristicas similares, de varia-
ciones de precios o de otras condiciones.

2. Con respecto a los OICVM estructurados, la seccion «Obje-
tivos y politica de inversién» del documento de datos fundamen-
tales para el inversor incluird una explicacién del funcionamiento
de la formula o del método de cdlculo de la remuneracion.

3. Laexplicacion a que se refiere el apartado 2 ird acompafiada
de una ilustracién que muestre al menos tres escenarios de renta-
bilidad potencial del OICVM. Se elegirdn escenarios adecuados
para mostrar las circunstancias en las que la formula podria gene-
rar una baja rentabilidad, una rentabilidad media o una rentabili-
dad elevada, o, en su caso, una rentabilidad negativa para el
inversor.

4. Los escenarios a que alude el apartado 3 deberdn permitir al
inversor comprender plenamente todos los efectos del meca-
nismo de cdlculo integrado en la férmula.

Se presentardn de forma imparcial, clara, y no engafiosa, y de
modo que puedan ser entendidos por un inversor minorista
medio. En particular, no exageraran artificialmente la importan-
cia de la rentabilidad final del OICVM.

5. Los escenarios contemplados en el apartado 3 se basardn en
hipétesis prudentes y razonables en cuanto a las condiciones de
mercado y variaciones de precios futuras.

No obstante, cuando el empleo de la férmula exponga a los inver-
sores a la posibilidad de sufrir pérdidas significativas, por ejemplo
en el caso de una garantia de capital que solo se active en deter-
minadas circunstancias, se ilustrardn adecuadamente dichas pér-
didas, aun en el supuesto de que las probabilidades de que se den
las necesarias condiciones de mercado sean escasas.

6.  Los escenarios a que se refiere el apartado 3 irdn acompa-
fiados de una declaracién en la que se indique que se trata de
ejemplos cuyo objeto consiste en ilustrar la féormula y que no
constituyen prevision alguna de la posible evolucién futura. Se
indicard con claridad que los escenarios presentados pueden no
tener la misma probabilidad de ocurrencia.

Articulo 37

Extension

El documento de datos fundamentales para el inversor de los
OICVM estructurados no excederd, al imprimirse, de tres paginas
en papel de tamafio DIN A-4.

CAPITULO V

SOPORTE DURADERO

Articulo 38

Condiciones aplicables a la facilitacion de un documento
de datos fundamentales para el inversor o un folleto en un
soporte duradero distinto del papel o a través de un sitio
web

1.  Cuando, a efectos de lo dispuesto en la Directiva
2009/65/CE, el documento de datos fundamentales para el inver-
sor o el folleto deban facilitarse a los inversores en un soporte
duradero distinto del papel, habrdn de cumplirse las siguientes
condiciones:

a) que la facilitacién del documento de datos fundamentales
para el inversor o el folleto en ese soporte duradero resulte
apropiada al contexto en que se desarrollen, o vayan a desa-
rrollarse, las relaciones comerciales entre la sociedad de ges-
tion y el inversor, y

b) que la persona a la cual haya de proporcionarse el docu-
mento de datos fundamentales para el inversor o el folleto,
ante la posibilidad de elegir entre la informacion en papel o
en ese otro soporte duradero, opte expresamente por este
tltimo.

2. Cuando el documento de datos fundamentales para el inver-
sor o el folleto deban facilitarse a los inversores a través de un sitio
web y dicha informaci6én no vaya dirigida al inversor personal-
mente, habran de satisfacerse asimismo las siguientes condiciones:

a) que la facilitacion de dicha informacion en ese soporte resulte
apropiada al contexto en que se desarrollen, o vayan a desa-
rrollarse, las relaciones comerciales entre la sociedad de ges-
tién y el inversor;

b) que el inversor consienta expresamente en que se facilite esa
informacion en dicho soporte;

¢) que se notifique electrénicamente al inversor la direccién del
sitio web, y el lugar de la misma donde pueda accederse a la
informacién;

d) que la informacién esté actualizada;
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¢) que la informacion esté accesible de forma continua a través
de ese sitio web durante el periodo de tiempo que el cliente
pueda necesitar razonablemente para examinarla.

3. A efectos del presente este articulo, la facilitacién de infor-
macién mediante comunicaciones electrénicas se considerard
apropiada al contexto en que se desarrollen, o vayan a desarro-
llarse, las relaciones comerciales entre la sociedad de gestion y el
inversor, si existen pruebas de que el inversor tiene acceso regular
a Internet. Se considerard que la comunicacién por parte del
inversor de una direccién de correo electrénico a efectos del desa-
rrollo de esas relaciones comerciales constituye una prueba valida.

CAPITULO VI
DISPOSICIONES FINALES

Articulo 39
Entrada en vigor
1. El presente Reglamento entrard en vigor el vigésimo dia

siguiente al de su publicacion en el Diario Oficial de la Unién
Europea.

2. El presente Reglamento serd aplicable a partir del 1 de julio
de 2011.

El presente Reglamento serd obligatorio en todos sus elementos y directamente aplicable en cada

Estado miembro.

Hecho en Bruselas, el 1 de julio de 2010.

Por la Comisién
El Presidente
José Manuel BARROSO
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ANEXO I
REQUISITOS RELATIVOS A LA PRESENTACION DEL INDICADOR SINTETICO
1. El indicador sintético clasificard al fondo en una escala del 1 al 7, en funcién de su volatilidad histérica.

2. La escala se mostrard como una secuencia de categorias designadas con los niimeros enteros del 1 al 7, presentadas en
orden ascendente de izquierda a derecha y que representaran los niveles de riesgo y remuneracion clasificados de menor
a mayor.

3. Se indicard con claridad en la escala que a menor riesgo corresponde, potencialmente, menor remuneraciéon y a mayor
riesgo, potencialmente mayor remuneracion.

4. La categoria a la que pertenece el OICVM se indicard de forma destacada.

5. No se utilizardn colores para distinguir a unos elementos de otros en la escala.

ANEXO II
PRESENTACION DE LOS GASTOS

Los gastos se presentardn en un cuadro estructurado como figura a continuacion:

Gastos no recurrentes percibidos con anterioridad o con posterioridad a la inversion

Gastos de entrada 0%
Gastos de salida 1%

Este es el mdximo que puede detraerse de su capital [antes de proceder a la inversién] [antes de abonar el producto de la
inversion]

Gastos detraidos del fondo a lo largo de un afio

Gastos corrientes 1%

Gastos detraidos del fondo en determinadas condiciones especificas

Comisién de rentabilidad [] % anual sobre los rendimientos que el fondo obtenga por
encima del valor de referencia establecido para estas comi-
siones, [insértese el nombre del valor de referencia]

—  En relacion con cada uno de estos gastos se indicard un importe en forma de porcentaje.

— Porlo que respecta a la comisién de rentabilidad, se indicard, en forma de porcentaje, el importe percibido en el tltimo
ejercicio del fondo.



10.7.2010

Diario Oficial de la Unién Europea

L176/15

ANEXO Il

PRESENTACION DE LA INFORMACION RELATIVA A LA RENTABILIDAD HISTORICA

El diagrama de barras que presenta la rentabilidad historica satisfard los siguientes requisitos:

1)

2)

la escala del eje Y del diagrama serd lineal, no logaritmica;

la escala se adaptard al tamafio de las barras y estas no se comprimirdn de modo que resulte mds dificil distinguir las
fluctuaciones de rendimientos;

el eje X partird de un nivel de rentabilidad del 0 %;
junto a cada barra figurard una indicacién del rendimiento obtenido, en porcentaje;

las cifras de rentabilidad histérica se redondeardn al primer decimal.
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REGLAMENTO (UE) n° 584/2010 DE LA COMISION
de 1 de julio de 2010

por el que se establecen disposiciones de aplicacion de la Directiva 2009/65/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo en lo que atafie a la forma y el contenido del escrito de notificacion y el
certificado del OICVM normalizados, el uso de la comunicacién electrénica entre las autoridades
competentes a efectos de notificacién, los procedimientos para las verificaciones in situ y las
investigaciones y el intercambio de informacién entre las autoridades competentes

(Texto pertinente a efectos del EEE)

LA COMISION EUROPEA,

Visto el Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea,

Vista la Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del Con-
sejo, de 13 de julio de 2009, por la que se coordinan las disposi-
ciones legales, reglamentarias y administrativas sobre
determinados organismos de inversion colectiva en valores mobi-
liarios (OICVM) (1), y, en particular, su articulo 95, apartado 2,
letras a), b) y ¢), su articulo 101, apartado 9, y su articulo 105,

Considerando lo siguiente:

(1)  La Directiva 2009/65/CE confiere a la Comisién compe-
tencias de ejecucién para especificar y armonizar determi-
nados aspectos del nuevo procedimiento de notificacién de
la comercializacion de participaciones de OICVM en un
Estado miembro de acogida. Resulta oportuno que dicha
armonizacion permita a las autoridades competentes con-
tar con la seguridad necesaria en cuanto a la forma en que
se aplicardn los nuevos requisitos y contribuya a garanti-
zar una correcta aplicacién del nuevo procedimiento.

(2)  Afin de facilitar el procedimiento de notificacion, es nece-
sario especificar la forma y el contenido del modelo nor-
malizado de escrito de notificacion que habra de utilizar el
OICVM, y la forma y el contenido del certificado que debe-
ran emplear las autoridades competentes de los Estados
miembros para confirmar que el OICVM cumple las con-
diciones establecidas en la Directiva 2009/6 5/CE. Resulta
oportuno que los Estados miembros puedan remitir, tanto
el escrito de notificacion, como el certificado por via
electronica.

(3)  Dada la finalidad de la Directiva 2009/65/CE de garantizar
que todo OICVM pueda comercializar sus participaciones
en otros Estados miembros con sujecién a un procedi-
miento de notificaciéon fundamentado en una mejor comu-
nicacion entre las autoridades competentes de los Estados
miembros, es necesario definir pormenorizadamente un
procedimiento para la remision electrénica del expediente
de notificacién entre las autoridades competentes.

(") DO L 302 de 17.11.2009, p. 32.

&)

La Directiva 2009/65/CE exige que las autoridades compe-
tentes del Estado miembro de origen del OICVM verifiquen
si el expediente de notificacion estd completo antes de
remitirlo a las autoridades competentes del Estado miem-
bro en el que el OICVM se proponga comercializar sus par-
ticipaciones. Asimismo, ofrece al OICVM el derecho a
acceder al mercado del Estado miembro de acogida inme-
diatamente después de que las autoridades competentes de
su Estado miembro de origen hayan remitido el expediente
de notificacién completo a las autoridades competentes del
Estado miembro en que el OICVM se proponga comercia-
lizar sus participaciones. En aras de la seguridad juridica, es
necesario determinar en qué momento se considera reali-
zada la remision del expediente de notificacién completo.
Por otra parte, el procedimiento de comunicacion electré-
nica debe obligar a las autoridades competentes del Estado
miembro de origen del OICVM a cerciorarse de que se ha
realizado la remision de la documentacion completa, antes
de notificar al OICVM dicha remisién de conformidad con
el articulo 93, apartado 3, de la Directiva 2009/65/CE.
Ademds, es necesario establecer procedimientos para abor-
dar los problemas técnicos que surjan en el proceso de
remisioén del expediente de notificacién entre las autorida-
des competentes del Estado miembro de origen y de aco-
gida del OICVM.

A fin de simplificar la remision del expediente de notifica-
cion, y atender a las innovaciones técnicas y la posibilidad
de desarrollar sistemas mds avanzados de comunicacién
electronica, las autoridades competentes pueden instru-
mentar acuerdos de cooperacion para mejorar la comuni-
cacion electronica del expediente de notificacion, en
particular en lo que respecta a la seguridad del sistema y al
uso de mecanismos de cifrado. Asimismo, resulta opor-
tuno que las autoridades competentes coordinen las moda-
lidades de comunicacion electrénica en el seno del Comité
de responsables europeos de reglamentacion de valores.

La Directiva 2009/65/CE exige que los Estados miembros
tomen las medidas administrativas y de organizacion opor-
tunas para facilitar la cooperacion. Es necesaria una mayor
cooperacién entre las autoridades competentes al objeto de
asegurar que los OICVM vy las sociedades de gestion de los
OICVM se atengan a lo dispuesto en la Directiva
2009/65|CE y de garantizar el correcto funcionamiento
del mercado interior y un elevado nivel de proteccion del
inversor.
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(7 De conformidad con la Directiva 2009/65/CE, las autori-
dades competentes de un Estado miembro pueden solici-
tar la cooperacion de las autoridades competentes de otro
Estado miembro en actividades de supervision o a efectos
de verificaciones in situ o investigaciones en el territorio de
este tltimo. En el caso de un OICVM gestionado por una
sociedad de gestion que esté situada en otro Estado miem-
bro, en particular, es esencial establecer mecanismos de
cooperacion entre las autoridades competentes y procedi-
mientos pormenorizados que sean de aplicacién cuando
una autoridad competente tenga que investigar o verificar
in situ a una entidad o persona situada en otro Estado
miembro.

(8)  Resulta oportuno que toda autoridad competente tenga
derecho a solicitar la cooperacién de otras autoridades
competentes en aquellos asuntos que entren en el dmbito
de sus responsabilidades de supervision. Resulta oportuno
que la autoridad requerida preste asistencia aun en el caso
de que la actuacion objeto de investigacion no se considere
una infraccién en su propio pais. La autoridad requerida
podré denegar la asistencia en los casos enumerados en el
articulo 101, apartado 6, de la Directiva 2009/6 5/CE.

(9)  LaDirectiva 2009/65/CE exige que las autoridades compe-
tentes de los Estados miembros se faciliten inmediatamente
la informacién necesaria para el desempefio de sus funcio-
nes. Resulta adecuado, por tanto, fijar normas detalladas
para el intercambio sistematico de informacion y el inter-
cambio de informacién sin solicitud previa.

(10) A fin de garantizar que las obligaciones previstas en la
Directiva 2009/65/CE y las previstas en el presente Regla-
mento comiencen a aplicarse en la misma fecha, procede
que el presente Reglamento sea aplicable a partir de la
misma fecha que las disposiciones nacionales de transpo-
sicién de la Directiva 2009/65/CE.

(11)  Se ha consultado al Comité de responsables europeos de
reglamentacion  de  valores, establecido por la
Decisién 2009/77/CE de la Comisién ('), para obtener su
asesoramiento técnico.

(12)  Las medidas previstas en el presente Reglamento se ajus-
tan al dictamen del Comité europeo de valores.

HA ADOPTADO EL PRESENTE REGLAMENTO:

CAPITULO 1
PROCEDIMIENTO DE NOTIFICACION

Articulo 1
Forma y contenido del escrito de notificaciéon

Los organismos de inversiéon colectiva en valores mobiliarios
(OICVM) elaborarén el escrito de notificacion a que se refiere el
articulo 93, apartado 1, de la Directiva 2009/65/CE con arreglo
al modelo que figura en el anexo I del presente Reglamento.

Articulo 2
Forma y contenido del certificado del OICVM

Las autoridades competentes del Estado miembro de origen del
OICVM extenderdn el certificado acreditativo de que el OICVM

() DO L 25 de 29.1.2009, p. 18.

cumple las condiciones impuestas por la Directiva 2009/65/CE,
previsto en el articulo 93, apartado 3, de dicha Directiva, con arre-
glo al modelo que figura en el anexo II del presente Reglamento.

Articulo 3

Direccion de correo electrénico designada

1. Las autoridades competentes designardn una direccion de
correo electronico a efectos de la remisién de la documentacion a
que se refiere el articulo 93, apartado 3, de la Directiva
2009/65|CE y del intercambio de informacién conexo al proce-
dimiento de notificacién previsto en dicho articulo.

2. Lasautoridades competentes comunicardn a las autoridades
competentes de los demds Estados miembros la direccién de
correo electrénico designada y velardn por que se informe de
inmediato a las citadas autoridades de cualquier modificacién de
dicha direccion.

3. Lasautoridades competentes del Estado miembro de origen
del OICVM remitirdn todos los documentos a que se refiere el arti-
culo 93, apartado 3, parrafo segundo, de la Directiva 2009/65/CE,
exclusivamente a la direccién de correo electronico designada de
las autoridades competentes del Estado miembro en que el OICVM
tenga previsto comercializar sus participaciones.

4. Las autoridades competentes establecerdn un procedimiento
para cerciorarse de que su direccién de correo electronico desig-
nada a efectos de la recepcion de notificaciones se compruebe
todos los dfas habiles.

Articulo 4

Remision del expediente de notificaciéon

1.  Las autoridades competentes del Estado miembro de origen
del OICVM remitirdn por correo electrénico la documentacion
completa a que se refiere el articulo 93, apartado 3, parrafos pri-
mero y segundo, de la Directiva 2009/65/CE, a las autoridades
competentes de todo Estado miembro en que el OICVM tenga
previsto comercializar sus participaciones.

Los documentos adjuntos al escrito de notificacion, segtin se espe-
cifican en el anexo I, se enumerardn en el mensaje electrénico y
se facilitaran en un formato de uso comtn que pueda visualizarse
e imprimirse.

2. No se considerard que se ha realizado la remisién de la
documentacion completa a que se refiere el articulo 93, apar-
tado 3, parrafo segundo, de la Directiva 2009/65/CE, exclusiva-
mente en los siguientes casos:

a) cuando un documento que haya de remitirse falte, esté
incompleto o en un formato que no se ajuste a lo prescrito
en el apartado 1;

b) cuando las autoridades competentes del Estado miembro de
origen del OICVM no utilicen la direccién de correo electré-
nico designada por las autoridades competentes del Estado
miembro en que el OICVM tenga previsto comercializar sus
participaciones, con arreglo a lo dispuesto en el articulo 3,
apartado 1;
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¢) cuando las autoridades competentes del Estado miembro de
origen del OICVM no hayan remitido la documentacién
completa como consecuencia de un fallo técnico de su sis-
tema electrénico.

3. Lasautoridades competentes del Estado miembro de origen
del OICVM se cerciorardn de que se haya realizado la remision de
la documentacién completa a que se refiere el articulo 93, apar-
tado 3, de la Directiva 2009/65/CE, antes de notificar dicha remi-
sién al OICVM.

4. En el supuesto de que las autoridades competentes del
Estado miembro de origen del OICVM sean informadas o se per-
caten de que no se ha realizado la remision de la documentacion
completa, tomardn de inmediato medidas para remitir la docu-
mentacién completa.

5. Las autoridades competentes podrdn acordar sustituir los
medios por los que se remita la documentacién completa a que
se refiere el articulo 93, apartado 3, parrafo segundo, de la Direc-
tiva 2009/65/CE por un método de comunicacion electronica
mds avanzado que el correo electrénico, o establecer procedi-
mientos adicionales para incrementar la seguridad de los mensa-
jes electrénicos enviados.

Cualquier método alternativo o procedimiento perfeccionado
deberd atenerse a los plazos de notificacion fijados en el capi-
tulo XI de la Directiva 2009/65/CE y no debera restringir la posi-
bilidad de que el OICVM acceda al mercado de un Estado miembro
distinto de su Estado miembro de origen.

Articulo 5

Recepcion del expediente de notificacién

1. Cuando las autoridades competentes de un Estado miem-
bro en el que un OICVM tenga previsto comercializar sus parti-
cipaciones reciban la documentacion que deba serles remitida en
virtud de lo dispuesto en el articulo 93, apartado 3, de la Direc-
tiva 2009/65/CE, confirmaran a las autoridades competentes del
Estado miembro de origen del OICVM lo antes posible, y en cual-
quier caso en el plazo mdximo de cinco dias hébiles a partir de la
fecha de recepcion de dicha documentacion, si:

a) se han recibido todos los documentos adjuntos que deben
enumerarse de conformidad con el articulo 4, apartado 1, del
presente Reglamento, y

b) puede visualizarse o imprimirse la documentacién que ha de
serles remitida.

La confirmacién podrd enviarse a las autoridades competentes del
Estado miembro de origen del OICVM por correo electrénico, uti-
lizando la direccién designada de conformidad con el articulo 3,
apartado 1, salvo que las correspondientes autoridades competen-
tes hayan acordado un método mds avanzado de acuse de recibo.

2. En el supuesto de que las autoridades competentes del
Estado miembro de origen del OICVM no hayan recibido confir-
macion de las autoridades competentes de un Estado miembro en
el que el OICVM tenga previsto comercializar sus participaciones
en el plazo fijado en el apartado 1, se pondran en contacto con
estas Gltimas y comprobaran que se haya realizado la remision de
la documentacién completa.

CAPITULO 1I

COOPERACION EN LA SUPERVISION

SECCION 1

Procedimiento para las verificaciones in situ e investigaciones

Articulo 6

Solicitud de asistencia para verificaciones in situ e
investigaciones

1. Toda autoridad competente que se proponga llevar a cabo
una verificacion in situ o investigacién en el territorio de otro
Estado miembro (da autoridad requirente») presentard una solici-
tud por escrito a la autoridad competente de ese otro Estado
miembro («a autoridad requerida»). En la solicitud se hard cons-
tar lo siguiente:

a) los motivos de la solicitud, asi como las disposiciones legales
aplicables en el territorio de la autoridad requirente en las que
se basa la solicitud;

b) el objeto de la verificacion in situ o investigacion;
¢) las medidas ya adoptadas por la autoridad requirente;

d) las medidas que, en su caso, deba adoptar la autoridad
requerida;

¢) la metodologia propuesta para la verificacion in situ o inves-
tigacién y los motivos por los cuales la autoridad requirente

la ha elegido.

2. Lasolicitud se presentard con la suficiente antelacién res-
pecto de la verificacion in situ o investigacion.

3. Enelsupuesto de que la solicitud de asistencia para una veri-
ficacion in situ o investigacion sea urgente, podra transmitirse por
correo electrénico y confirmarse posteriormente por escrito.

4. Laautoridad requerida acusard recibo de la solicitud sin dila-
ciones indebidas.

5. La autoridad requirente facilitard toda informacién que la
autoridad requerida haya solicitado a fin de permitir a esta pres-
tar la asistencia necesaria.

6.  Laautoridad requerida transmitira, sin dilaciones indebidas,
cualquier informacién y documentacién de que disponga y que
resulte pertinente o atil para la autoridad requirente, a la luz de
los motivos y del objeto de la verificacion in situ o investigacion.

7. La autoridad requerida y la requirente reevaluardn la nece-
sidad de la verificacion in situ o investigacion a la luz de la docu-
mentacion e informacién transmitida con arreglo a lo dispuesto
en los apartados 5 y 6.
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8.  Laautoridad requerida decidird si realiza ella misma la veri-
ficacion in situ o investigacion, si autoriza a la autoridad requi-
rente a que lo haga o si autoriza a auditores u otros expertos a que
realicen la verificacion in situ o investigacion.

9. La autoridad requerida y la requirente determinardn de
comun acuerdo cuanto se relaciona con la distribucién de costes
de las verificaciones in situ o investigaciones.

Articulo 7

Realizacion de la verificacion in situ o investigacion por la
autoridad requerida

1. En el supuesto de que la autoridad requerida haya decidido
realizar ella misma la verificacion in situ o investigacion, lo hard
de conformidad con el procedimiento que establezca la legislacién
del Estado miembro en cuyo territorio deba efectuarse la verifica-
cién in situ o investigacion.

2. En el supuesto de que la autoridad requirente haya solici-
tado que sus propios agentes acompafien a los agentes de la auto-
ridad requerida que realicen la verificacién o investigacion, de
conformidad con lo previsto en el articulo 101, apartado 5, de la
Directiva 2009/65/CE, la autoridad requirente y la requerida acor-
dardn las modalidades practicas de tal participacion.

Articulo 8

Realizacion de la verificacién in situ o investigacién por la
autoridad requirente

1. En el supuesto de que la autoridad requerida haya decidido
autorizar a la autoridad requirente a realizar la verificacion in situ
o investigacion, esta se realizard de conformidad con el procedi-
miento que establezca la legislacion del Estado miembro en cuyo
territorio deba efectuarse la verificacién in situ o investigacion.

2. En el supuesto de que la autoridad requerida haya decidido
autorizar a la autoridad requirente a realizar la verificacion in situ
o investigacion, prestard la asistencia necesaria para facilitar dicha
verificacion in situ o investigacion.

3. Sila autoridad requirente descubre, durante su verificacién
in situ o investigacion, informaci6n significativa que resulte per-
tinente para el desempefio de las funciones de la autoridad reque-
rida, transmitird tal informacién sin dilaciones indebidas a la
autoridad requerida.

Articulo 9

Realizacién de la verificacién in situ o investigacién por
auditores o expertos

1. En el supuesto de que la autoridad requerida haya decidido
autorizar a auditores o expertos a realizar la verificacion in situ o
investigacion, esta se realizard de conformidad con el procedi-
miento que establezca la legislacion del Estado miembro en cuyo
territorio deba efectuarse la verificacién in situ o investigacion.

2. En el supuesto de que la autoridad requerida haya decidido
autorizar a auditores o expertos a realizar la verificacion in situ o
investigacion, prestard la asistencia necesaria para facilitar a dichos
auditores o expertos el cumplimiento de su cometido.

3. En el supuesto de que la autoridad requirente proponga
nombrar a auditores o expertos, transmitird cualquier informa-
cién pertinente sobre la identidad y las cualificaciones profesio-
nales de estos a la autoridad requerida.

La autoridad requerida notificard con prontitud a la autoridad
requirente si acepta el nombramiento propuesto.

En el supuesto de que la autoridad requerida no acepte el nom-
bramiento propuesto o de que la autoridad requirente no pro-
ponga tal nombramiento, la autoridad requerida tendrd derecho
a proponer a auditores o expertos.

4. En caso de desacuerdo entre la autoridad requerida y la
requirente acerca del nombramiento de auditores o expertos, la
autoridad requerida decidird si realiza ella misma la verificacion in
situ o investigacion o si autoriza a la autoridad requirente a que lo
haga.

5. Salvo que la autoridad requerida y la requirente acuerden lo
contrario, aquella que haya propuesto a los auditores o expertos
nombrados soportara los correspondientes costes.

6. Si, al realizar la verificacion in situ o investigacion, los audi-
tores o expertos descubren informacion significativa que resulte
pertinente para el desempefio de las funciones de la autoridad
requerida, transmitirdn sin demora tal informacion a la autoridad
requerida.

Articulo 10

Solicitudes de asistencia en entrevistas con personas
situadas en otro Estado miembro

1. En el supuesto de que la autoridad requirente considere
necesario entrevistarse con personas situadas en el territorio de
otro Estado miembro, presentard una solicitud por escrito a las
autoridades competentes de ese otro Estado miembro.
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2. Enla solicitud se hard constar lo siguiente:

a) los motivos de la solicitud, asi como las disposiciones legales
aplicables en el territorio de la autoridad requirente en las que
se basa la solicitud;

b) el objeto de las entrevistas;

¢) las medidas ya adoptadas por la autoridad requirente;

d) las medidas que, en su caso, deba adoptar la autoridad
requerida;

e) lametodologia que se propone utilizar en las entrevistas y los
motivos por los cuales la autoridad requirente la ha elegido.

3. Lasolicitud se presentard con suficiente antelacién respecto
de las entrevistas.

4. En el supuesto de que la solicitud de asistencia a efectos de
la entrevista con personas situadas en el territorio de otro Estado
miembro sea urgente, podré transmitirse por correo electrénico
y confirmarse posteriormente por escrito.

5. Laautoridad requerida acusard recibo de la solicitud sin dila-
ciones indebidas.

6. La autoridad requirente facilitard toda informacién que la
autoridad requerida haya solicitado a fin de permitir a esta pres-
tar la asistencia necesaria.

7. Laautoridad requerida transmitir, sin dilaciones indebidas,
cualquier informacién y documentacién de que disponga y que
resulte pertinente o util para la autoridad requirente, a la luz de
los motivos y del objeto de las entrevistas.

8.  La autoridad requerida y la requirente reevaluardn la nece-
sidad de las entrevistas a la luz de la documentacién e informa-
cién transmitida con arreglo a lo dispuesto en los apartados 6 y 7.

9.  Laautoridad requerida decidird si realiza las entrevistas ella
misma o autoriza a la autoridad requirente a que lo haga.

10.  La autoridad requerida y la requirente determinardn de
comtn acuerdo cuanto se relaciona con la distribucion de costes
de las entrevistas.

11.  Laautoridad requirente podra tomar parte en las entrevis-
tas solicitadas con arreglo a lo previsto en el apartado 1. Antes de
las entrevistas y durante las mismas, la autoridad requirente podrd
presentar preguntas con el objeto de que sean planteadas.

Articulo 11

Disposiciones especificas relativas a las verificaciones in
situ e investigaciones

1. Lasautoridades competentes del Estado miembro de origen
de la sociedad de gestion y las autoridades competentes del Estado
miembro de origen del OICVM se notificardn cualesquiera verifi-
caciones in situ e investigaciones que vayan a llevarse a cabo en
relacion con la sociedad de gestion o el OICVM sujetos, respecti-
vamente, a su supervision. Cuando se efectie tal notificacion, la
autoridad competente notificada podrd solicitar sin dilaciones
indebidas a la autoridad competente notificante que incluya en el
ambito de la verificacion in situ o investigacion cuestiones que
entren en el dmbito de supervision de la autoridad notificada.

2. Lasautoridades competentes del Estado miembro de origen
de la sociedad de gestion podrén solicitar la asistencia de las auto-
ridades competentes del Estado miembro de origen del OICVM en
relacion con la verificacion in situ e investigacion del depositario
del OICVM, cuando asi lo requiera el cumplimiento de sus fun-
ciones de supervision de la sociedad de gestion.

3. Lasautoridades competentes del Estado miembro de origen
del OICVM y las autoridades competentes del Estado miembro de
origen de la sociedad de gestion acordaran los procedimientos por
medio de los cuales compartirdn los resultados de las verificacio-
nes in situ e investigaciones que se lleven a cabo con respecto a la
sociedad de gestion y al OICVM sujetos a su supervision.

4. En caso de necesidad, las autoridades competentes del
Estado miembro de origen del OICVM vy las autoridades compe-
tentes del Estado miembro de origen de la sociedad de gestion
acordardn las medidas adicionales que hayan de adoptarse en rela-
cién con la verificacion in situ o investigacion.

SECCION 2

Intercambio de informacion

Articulo 12

Intercambio sistemdtico de informacion

1.  Lasautoridades competentes del Estado miembro de origen
del OICVM informaran inmediatamente a las autoridades compe-
tentes de los Estados miembros de acogida del OICVM vy, en el
supuesto de que la sociedad de gestion del OICVM esté situada en
un Estado miembro distinto del de origen del OICVM, también a
las autoridades competentes del Estado miembro de origen de la
sociedad de gestion, de lo siguiente:

a) toda decision de revocar la autorizacion de un OICVM;
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b) toda decision impuesta a un OICVM vy referente a la suspen-
sion de la emision, la recompra o el reembolso de sus
participaciones;

¢) cualquier otra medida grave adoptada contra un OICVM.

2. Cuando la sociedad de gestion de un OICVM esté situada en
un Estado miembro distinto del de origen del OICVM, las autori-
dades competentes del Estado miembro de origen de la sociedad
de gestion notificardn inmediatamente a las autoridades compe-
tentes del Estado miembro de origen del OICVM que la capacidad
de la sociedad de gestion para desempefiar correctamente sus fun-
ciones con respecto al OICVM que gestiona puede hallarse adversa
y significativamente afectada o que la sociedad de gestion no cum-
ple los requisitos establecidos en el capitulo III de la Directiva
2009/65/CE.

3. Cuando la sociedad de gestién de un OICVM esté situada en
un Estado miembro distinto del de origen del OICVM, las autori-
dades competentes del Estado miembro de origen del OICVM y
del Estado miembro de origen de la sociedad de gestion facilita-
ran el intercambio de informacion necesario a efectos del desem-
pefio de sus funciones de conformidad con la Directiva
2009/65/CE, en particular estableciendo los oportunos flujos de
informacién. Se incluird en dicho intercambio de informacion el
exigido por:

a) los procedimientos para autorizar a una sociedad de gestién
a ejercer actividades en el territorio de otro Estado miembro
con arreglo a los articulos 17 y 18 de la Directiva
2009/65/CE;

b) los procedimientos para autorizar a una sociedad de gestion
a gestionar un OICVM autorizado en un Estado miembro dis-
tinto del de origen de la sociedad de gestion, con arreglo al
articulo 20 de la Directiva 2009/65/CE;

¢) la supervision permanente de las sociedades de gestién y los
OICVM.

Articulo 13

Intercambio de informacidn sin solicitud previa

Las autoridades competentes se comunicardn entre si, sin solici-
tud previa ni dilaciones indebidas, toda la informacion pertinente
que pueda tener un interés significativo a efectos del desempefio
de sus funciones con arreglo a la Directiva 2009/65/CE.

CAPITULO 111
DISPOSICIONES FINALES

Articulo 14
Entrada en vigor

El presente Reglamento entrard en vigor el vigésimo dia siguiente
al de su publicacién en el Diario Oficial de la Union Europea.

Serd aplicable a partir del 1 de julio de 2011.

El presente Reglamento serd obligatorio en todos sus elementos y directamente aplicable en cada

Estado miembro.

Hecho en Bruselas, el 1 de julio de 2010.

Por la Comisién
El Presidente
José Manuel BARROSO



L 176/22

Diario Oficial de la Unién Europea

10.7.2010

ANEXO 1

ESCRITO DE NOTIFICACION

[Articulo 1 del Reglamento (UE) n® 584/2010 de la Comisién, de 1 de julio de 2010, por el que se establecen
disposiciones de aplicacion de la Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del Consejo en lo que
atafie a la forma y el contenido del escrito de notificacion y el certificado del OICVM normalizados, el uso de la
comunicacion electronica entre las autoridades competentes a efectos de notificacion, los procedimientos para
las verificaciones in situ y las investigaciones y el intercambio de informacion entre las autoridades competentes
(DO L 176 de 10.7.2010, p. 16)].

NOTIFICACION DE LA INTENCION DE COMERCIALIZAR PARTICIPACIONES DE OICVM

EN

(Estado miembro de acogida)

PARTE A

Nombre del OICVM:

Estado miembro de origen del OICVM:

Forma juridica del OICVM (marquese la casilla correcta):

[] fondo comun de inversién
[ unit trust
[ sociedad de inversion

¢ Cuenta el OICVM con compartimentos? Si/No

Nombre del OICVM y/o del Nombre de la clase Duracidn (?) Codigos
compartimento o clases de acciones numeéricos (%)
o0 compartimentos que se que se comercializaran
comercializaran en el Estado en el Estado miembro de
miembro de acogida acogida (")

(") Si el OICVM tiene previsto comercializar Unicamente determinadas clases de acciones, solo enumerara esas clases.
(%) En su caso.
(*) En su caso (por ejemplo, ISIN).
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Nombre de la sociedad de gestion/sociedad de inversion autogestionada:

Estado miembro de origen de la sociedad de gestion:

Direccién y domicilio social, si ambos no coinciden:

Direccién del sitio web de la sociedad de gestion:

Datos de la persona de contacto en la sociedad de gestion

Nombre y cargo:

Numero de teléfono:

Direccion de correo electronico:

Fax:

Duracion de la sociedad, en su caso:

Ambito de las actividades de la sociedad de gestién en el Estado miembro de acogida del OICVM:

Informacioén adicional sobre el OICVM (si es necesario):

Se adjunta:

(1) La ultima version del reglamento del fondo o de los documentos constitutivos, traducida, en su caso, con
arreglo a lo dispuesto en el articulo 94, apartado 1, letra c), de la Directiva 2009/65/CE.

(Titulo del documento o nombre del fichero electrénico adjunto)

(2) La ultima version del folleto, traducida, en su caso, con arreglo a lo dispuesto en el articulo 94, apartado 1,
letra c), de la Directiva 2009/65/CE.

(Titulo del documento o nombre del fichero electronico adjunto)

(3) La ultima version de los datos fundamentales para el inversor, traducida, en su caso, con arreglo a lo dispuesto
en el articulo 94, apartado 1, letra b), de la Directiva 2009/65/CE.

(Titulo del documento o nombre del fichero electrénico adjunto)
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(4) El ultimo informe anual publicado vy, si lo hubiera, el informe semestral posterior, traducidos, en su caso, con
arreglo a lo dispuesto en el articulo 94, apartado 1, letra c), de la Directiva 2009/65/CE.

(Titulo del documento o nombre del fichero electrénico adjunto)

Nota:

Las ultimas versiones de los documentos antes enumerados exigidos deberan adjuntarse al presente escrito
para su posterior transmision por las autoridades competentes del Estado miembro de origen del OICVM, aun
cuando ya se haya facilitado previamente copia de los mismos a dichas autoridades. En el supuesto de que
alguno de los documentos se haya enviado previamente a las autoridades competentes del Estado miembro de
acogida del OICVM y siga siendo valido, el escrito de notificacion podra hacer referencia a ello.

Indiquese dénde podran obtenerse en el futuro las versiones electrénicas mas recientes de los documentos
adjuntos:

PARTE B

La siguiente informacién se proporciona de conformidad con las disposiciones legales y reglamentarias
nacionales del Estado miembro de acogida del OICVM relativas a la comercializacion de participaciones de
OICVM en ese Estado miembro.

Para mayor informacion sobre los datos que deberan presentarse en esta seccion, los OICVM se remitiran al sitio
web de las autoridades competentes de cada Estado miembro. Podra hallarse una lista de sitios web de utilidad
en la direccion: www.cesr.eu.

1. Disposiciones tomadas para la comercializacion de participaciones de OICVM

Las participaciones del OICVM/de los compartimentos del OICVM serdn comercializadas por:

[ 1a sociedad de gestion del OICVM

[ cualquier otra sociedad de gestién autorizada con arreglo a la Directiva 2009/65/CE
[] entidades de crédito

[[] empresas de inversion o asesores de inversién autorizados

[ otros organismos

(1)
&)
3

2. Disposiciones para ofrecer a los participes las prestaciones previstas en el articulo 92 de la Directiva 2009/65/CE:
Datos del agente pagador (en su caso):

Nombre:

Forma juridica:

Domicilio social:

Direccion para la correspondencia (si no coincide con la anterior):

Datos de cualquier otra persona a la que los inversores puedan solicitar informacién y documentacion:

Nombre:

Direccion:

Forma en que se hara publico el precio de emision, venta, recompra o reembolso de las participaciones del OICVM:
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3. Otra informacion exigida por las autoridades competentes del Estado miembro de acogida de conformidad con
el articulo 91, apartado 3, de la Directiva 2009/65/CE

Se incluiran (si el Estado miembro de acogida del OICVM lo exige)
O cualesquiera otros datos adicionales que deban divulgarse a los participes o sus agentes;

O en el supuesto de que el OICVM se acoja a cualquier exencién de las normas o requisitos aplicables en
el Estado miembro de acogida del OICVM en relacion con las modalidades de comercializacion para
el OICVM, una clase de acciones especifica o cualquier categoria de inversores, informacién sobre el
recurso a tales exenciones;

Si asi lo exige el Estado miembro de acogida del OICVM, prueba del pago de los importes adeudados a las
autoridades competentes del Estado miembro de acogida.

PARTE C

Confirmacién del OICVM

Confirmamos que los documentos adjuntos al presente escrito de notificacion contienen toda la informacion
pertinente prevista en la Directiva 2009/65/CE. El texto de cada uno de los documentos es idéntico al que se
presentd previamente a las autoridades competentes del Estado miembro de origen, o es una traduccion fiel de
dicho texto.

(El escrito de notificacion habra de ir firmado por un representante autorizado del OICVM o un tercero al que
se haya habilitado por escrito para actuar en nombre del OICVM notificante, en una forma que las autoridades
competentes del Estado miembro de origen del OICVM admitan para la certificacion de documentos. El firmante
indicara su nombre y apellidos y la calidad en que obra, y velara por que la confirmacion esté fechada.)
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ANEXO II

CERTIFICADO DEL OICVM

[Articulo 2 del Reglamento (UE) n° 584/2010 de la Comisién, de 1 de julio de 2010, por el que se establecen
disposiciones de aplicacion de la Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del Consejo en lo que atafe ala
forma y el contenido del escrito de notificacién y el certificado del OICVM normalizados, el uso de la comunicacion
electronica entre las autoridades competentes a efectos de notificacion, los procedimientos para las verificaciones
in situ y las investigaciones y el intercambio de informacion entre las autoridades competentes (DO L 176 de
10.7.2010, p. 16)).

es la autoridad competente que ejerce las
funciones previstas en el articulo 93, apartado 3, de la Directiva 2009/65/CE en:

(nombre de la autoridad competente del Estado miembro de origen del OICVM)

(Estado miembro de origen del OICVM)

Direccion:

Numero de teléfono:

Direccion de correo electronico:

Fax:

that carries out the duties provided for in Article 97(1) of Directive 2009/65/EC.

A efectos de lo dispuesto en el articulo 93, apartado 3, de la Directiva 2009/65/CE,

certifica que

(nombre de la autoridad competente, como arriba indicado)

(nombre del OICVM, es decir, nombre del fondo comun de inversion, unit trust o sociedad de inversion)

esta establecido/a en: (nombre de su Estado miembro de origen)

se creo el: (fecha de aprobacion del reglamento o los documentos constitutivos del OICVM)

ha sido registrado/a con el numero: (en su caso, nimero de registro del OICVM en su Estado miembro de origen)

Ante: (en su caso, nombre de la autoridad responsable del registro)

esta domiciliada en:

(Unicamente si se trata de una sociedad de inversion, domicilio social de la misma)
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es: (marquese la casilla adecuada)

[[] un fondo comun de inversién/unit trust

Lista de todos los compartimentos aprobados en el Estado miembro de origen, en su caso:

No de serie: Nombre

1

2

3

gestionado por la sociedad de gestion:

(nombre y direccién de la sociedad de gestion)

o [] una sociedad de inversién

Lista de todos los compartimentos aprobados en el Estado miembro de origen, en su caso:

No de serie: Nombre

1

2

3

que: (marquese la casilla adecuada)

[] ha designado como sociedad de gestion a:

(nombre y direccion de la sociedad de gestion designada)

o [] se autogestiona
y cumple las condiciones fijadas en la Directiva 2009/65/CE.
(El certificado debera ir fechado y firmado por un representante de la autoridad competente del Estado miembro de origen del

QICVM, en una forma admitida para la certificacion por dicha autoridad. El firmante debera indicar su nombre y apellidos y la
calidad en que obra.)
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II

(Actos no legislativos)

DIRECTIVAS

DIRECTIVA 2010/42/UE DE LA COMISION
de 1 de julio de 2010

por la que se establecen disposiciones de aplicacion de la Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo
y del Consejo en lo que atafie a determinadas disposiciones relativas a las fusiones de fondos, las
estructuras de tipo principal-subordinado y el procedimiento de notificacién

(Texto pertinente a efectos del EEE)

LA COMISION EUROPEA, (3)  El hecho de complementar con un resumen el documento
de informaci6n contemplado en el articulo 43, apartado 1,
de la Directiva 2009/65/CE no debe eximir al OICVM de

Visto el Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea, 1% obhgaaon de evitar el recurso a explicaciones largas o
técnicas en el resto del documento.

Vista la Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del Con-

sejo, de 13 de julio de 2009, por la que se coordinan las disposi- (4)  La informacién que debe facilitarse a los participes del

ciones legales, reglamentarias y administrativas sobre OICVM beneficiario de conformidad con el articulo 43,

determinados organismos de inversion colectiva en valores mobi- apartado 1, de la Directiva 2009/6 5/CE debe basarse en el

liarios (OICVM) (versién refundida) (1), y, en particular, su arti- supuesto de que dichos participes tienen ya un conoci-

culo 43, apartado 5, su articulo 60, apartado 6, letras a) y c), su miento razonable de las caracteristicas del OICVM benefi-

articulo 61, apartado 3, su articulo 62, apartado 4, su articulo 64, ciario, de los derechos de que gozan en relacion con el

apartado 4, letra a), y su articulo 95, apartado 1, mismo, y de su funcionamiento. Por tanto, la informacién
debe centrarse en la operacion de fusién y en su incidencia
potencial en el OICVM beneficiario.

Considerando lo siguiente:

(5) Conviene armonizar el modo de procurar a los participes

(1)  Lainformacion que debe proporcionarse a los participes de
conformidad con el articulo 43, apartado 1, de la Directiva
2009/65/CE cuando se produzca una fusién debe reflejar
las diferentes necesidades de los participes del OICVM
fusionado y del OICVM beneficiario y contribuir a la com-
prension del proceso.

(2)  No debe exigirse al OICVM fusionado ni al OICVM bene-
ficiario que incluyan en el documento informativo mds
informacion que la prevista en el articulo 43, apartado 3,
de la Directiva 2009/65/CE y en los articulos 3 a 5 de la
presente Directiva. No obstante, el OICVM fusionado o el
OICVM beneficiario podran afiadir otra informacién per-
tinente en el contexto de la fusién prevista.

(") DO L 302 de 17.11.2009, p. 32.

la informacion prevista en los articulos 43 y 64 de la Direc-
tiva 2009/65/CE. Esa informacién tiene por objeto permi-
tir a los participes formarse un juicio fundado sobre si
desean continuar invirtiendo o bien solicitar el reembolso
cuando un OICVM participe en una fusion, se transforme
en OICVM subordinado o cambie el OICVM principal. Los
participes deben ser conscientes del importante cambio
que el OICVM estd experimentando y estar en condiciones
de leer la informacién. Por este motivo, la informacion
debe dirigirse personalmente a los participes, ya sea en
soporte papel o en otro soporte duradero, como el correo
electrénico. El uso de medios electronicos debe permitir a
los OICVM proporcionar informacién de forma econé-
mica. La presente Directiva no debe imponer a los OICVM
la obligacién de informar directamente a sus participes,
sino que debe tener debidamente en cuenta las especifici-
dades de determinados Estados miembros, en los que los
OICVM o sus sociedades de gestion, por razones de indole
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(10)

juridica o préctica, no pueden ponerse directamente en
contacto con los participes. Asimismo, los OICVM deben
poder facilitar la informacién transmitiéndola al deposita-
rio o a los intermediarios, siempre que se garantice que
todos los participes reciben oportunamente la informa-
cion. La presente Directiva debe armonizar Gnicamente el
modo de facilitar a los participes la informacion prevista en
los articulos 43 y 64 de la Directiva 2009/65/CE. Los Esta-
dos miembros podran regular mediante disposiciones
nacionales el suministro de otros tipos de informacion a
los participes.

El acuerdo entre el OICVM principal y el OICVM subordi-
nado debe tener en cuenta las necesidades especificas del
OICVM subordinado, que invierte como minimo un 85 %
de sus activos en el OICVM principal, aunque quedando
sujeto al mismo tiempo a todas las obligaciones que le
incumben como OICVM. Por consiguiente, el acuerdo debe
velar por que el OICVM principal procure oportunamente
al OICVM subordinado toda la informacién necesaria, a fin
de que este tltimo pueda cumplir con sus obligaciones.
Debe también establecer los demds derechos y obligacio-
nes de ambas partes.

Los Estados miembros no deben exigir que el acuerdo entre
el OICVM principal y el OICVM subordinado contemplado
en el articulo 60, apartado 1, parrafo primero, incluya mds
elementos que los mencionados en el capitulo VIII de la
Directiva 2009/65/CE y en los articulos 8 a 14 de la pre-
sente Directiva. El acuerdo podrd, no obstante, incluir otros
elementos, si el OICVM principal y el OICVM subordinado
asi lo deciden.

En caso de que las disposiciones en materia de negociacion
entre el OICVM principal y el OICVM subordinado no
difieran de las que son aplicables a todos los participes del
OICVM principal que no sean OICVM subordinados y de
que dichas disposiciones figuren en el folleto del OICVM
principal, no serd necesario que el acuerdo entre el OICVM
principal y el OICVM subordinado las reproduzca; podra
remitir a las partes pertinentes del folleto del OICVM prin-
cipal, a fin de ayudar al sector a ahorrar costes y a reducir
la carga administrativa.

El acuerdo entre el OICVM principal y el OICVM subordi-
nado debe incluir procedimientos adecuados de gestion de
las consultas y reclamaciones de los participes, con objeto
de tratar la correspondencia que se haya enviado errénea-
mente al OICVM principal en vez de al OICVM subordi-
nado o a la inversa.

Con el fin de ahorrar costes de transaccion y evitar reper-
cusiones fiscales negativas, puede que el OICVM principal
y el OICVM subordinado deseen ponerse de acuerdo sobre
una transferencia de activos en especie, salvo que ello esté
prohibido conforme a la legislacién nacional o sea incom-
patible con el reglamento o los documentos constitutivos
del OICVM principal o del OICVM subordinado. La posi-
bilidad de transferir activos en especie al OICVM principal
debe ayudar en particular a los OICVM subordinados que
ya hayan operado como OICVM, incluso como OICVM
subordinados de un OICVM principal diferente, a evitar
costes de transaccién derivados de la venta de activos en
los que hayan invertido tanto el OICVM subordinado como
el OICVM principal. El OICVM subordinado también debe
tener la posibilidad de recibir, si asi lo desea, activos en

(11)

12)

(13)

especie del OICVM principal, puesto que ello puede con-
tribuir a reducir los costes de transaccion y a evitar reper-
cusiones fiscales negativas Las transferencias de activos en
especie a un OICVM subordinado no deberfan limitarse a
los casos de liquidacion, fusion o escision de un OICVM
principal, sino que también deberian ser posibles en otras
circunstancias.

A fin de preservar la flexibilidad necesaria, teniendo en
cuenta al mismo tiempo los intereses de los inversores, el
OICVM subordinado que haya recibido activos mediante
una transferencia de activos en especie debe tener la posi-
bilidad de transferir una parte o la totalidad de los mismos
a su OICVM principal, si este lo acepta, o de convertirlos
en efectivo con objeto de invertirlo en el OICVM principal.

Debido a las especificidades de la estructura de tipo
principal-subordinado, es necesario que el acuerdo entre el
OICVM principal y el OICVM subordinado incluya normas
de conflicto de leyes que constituyan excepciones a lo pre-
visto en los articulos 3 y 4 del Reglamento (CE)
n° 593/2008 del Parlamento Europeo y del Consejo, de
17 de junio de 2008, sobre la ley aplicable a las obligacio-
nes contractuales (Roma I) (!), de manera que la ley aplica-
ble a ese acuerdo deba ser, bien la del Estado miembro
donde esté establecido el OICVM subordinado, bien la del
OICVM principal. Las partes deben poder evaluar libre-
mente las ventajas e inconvenientes de dicha decision y
tener en cuenta si el OICVM principal tiene varios OICVM
subordinados y si estos estdn establecidos en un solo
Estado miembro o en varios.

En caso de liquidacion, fusién o escision del OICVM prin-
cipal en la cual la Directiva 2009/6 5/CE otorgue a los par-
ticipes del OICVM subordinado el derecho a solicitar el
reembolso, el OICVM subordinado no debe menoscabar tal
derecho mediante una suspensién temporal de la recom-
pra o el reembolso, salvo que circunstancias excepcionales
asf lo requieran para proteger los intereses de los partici-
pes o que asi lo ordenen las autoridades competentes.

Puesto que una fusion o una escisién del OICVM principal
puede hacerse efectiva en 60 dias, el plazo de que dispone
el OICVM subordinado para solicitar y obtener la aproba-
cién de sus nuevas intenciones de inversion y otorgar a sus
participes el derecho a solicitar la recompra o el reembolso
en un plazo de 30 dias puede resultar, en circunstancias
excepcionales, demasiado breve para que el OICVM subor-
dinado pueda saber con certeza cuantos de sus participes
solicitaran el reembolso. En tales circunstancias, el OICVM
subordinado debe, en principio, estar obligado a solicitar el
reembolso de todas sus participaciones en el OICVM prin-
cipal. No obstante, para evitar costes de transaccién inne-
cesarios, el OICVM subordinado debe tener la posibilidad
de utilizar otros medios para garantizar que sus participes
puedan hacer valer su derecho a solicitar el reembolso y
que le permitan al mismo tiempo reducir los costes de
transaccion o evitar otros efectos negativos. En particular,

(1) DO L 177 de 4.7.2008, p. 6.
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(15)

(16)

(18)

el OICVM subordinado debe solicitar la autorizacion
cuanto antes. Ademds, el OICVM subordinado no debe
estar obligado, por ejemplo, a solicitar el reembolso si sus
propios participes deciden no recurrir a esa posibilidad. En
caso de que el OICVM subordinado solicite el reembolso al
OICVM principal, debe considerar si el reembolso en espe-
cie podria reducir los costes de transaccién y evitar otros
efectos negativos.

El acuerdo de intercambio de informacion entre el deposi-
tario del OICVM principal y el del OICVM subordinado
debe permitir a este dltimo recibir toda la informacién y
los documentos pertinentes que necesite para poder cum-
plir con sus obligaciones. Dada la especificidad de este
acuerdo, conviene que prevea las mismas normas de con-
flicto de leyes contempladas en el acuerdo entre el OICVM
principal y el OICVM subordinado y que constituyen
excepciones a lo previsto en los articulos 3 y 4 del Regla-
mento Roma I. Con todo, el acuerdo de intercambio de
informacién no debe exigir al depositario del OICVM prin-
cipal ni al depositario del OICVM subordinado que desem-
pefien tareas que prohiba o no contemple la legislacion de
su Estado miembro de origen.

La notificacién de las irregularidades que el depositario del
OICVM principal detecte en el desempefio de su funcién de
depositario conforme a la legislacion de su Estado miem-
bro de origen tiene como finalidad proteger al OICVM
subordinado. Por este motivo, la notificaciéon no debe ser
obligatoria cuando las irregularidades no afecten negativa-
mente al OICVM subordinado. En caso de que las irregu-
laridades por lo que respecta al OICVM principal tengan
una incidencia negativa en el OICVM subordinado, con-
viene comunicar también a este tltimo la posible resolu-
cién de las mismas y la forma en que se han resuelto. El
depositario del OICVM principal debe por tanto comuni-
car al depositario del OICVM subordinado la forma en que
el OICVM principal ha subsanado o se propone subsanar
la irregularidad. Si el depositario del OICVM subordinado
no queda convencido de que la solucién adoptada con-
viene a los intereses de los participes del OICVM subordi-
nado, debe comunicar sin demora su impresién al OICVM
subordinado.

El acuerdo de intercambio de informacién entre el auditor
del OICVM principal y el del OICVM subordinado debe
permitir a este tltimo recibir toda la informacién y los
documentos pertinentes que necesite para poder cumplir
con sus obligaciones. Dada la especificidad de este acuerdo,
conviene que prevea las mismas normas de conflicto de
leyes contempladas en el acuerdo entre el OICVM princi-
pal y el OICVM subordinado y que constituyen excepcio-
nes a lo previsto en los articulos 3 y 4 del Reglamento
Roma I

Debe especificarse el alcance de la informacién a la que
debe darse acceso por medios electronicos de conformidad
con el articulo 91, apartado 3, de la Directiva 2009/6 5/CE,
a fin de garantizar la seguridad juridica respecto a qué cate-
gorias de informacion deben incluirse.

(19)

(20)

(21)

Para adoptar un enfoque comiin sobre las modalidades de
transmisiéon por medios electronicos de los documentos
mencionados en el articulo 93, apartado 2, de la Directiva
2009/65/CE a las autoridades competentes del Estado
miembro de acogida del OICVM, es necesario imponer a
cada OICVM o a su sociedad de gestion la obligacion de
indicar un sitio web en el que estén disponibles dichos
documentos en un formato electrénico de uso comtn. Asi-
mismo, es necesario establecer un procedimiento de noti-
ficacion electrénica a las autoridades competentes del
Estado miembro de acogida del OICVM de las modificacio-
nes que se introduzcan en esos documentos, de conformi-
dad con el articulo 93, apartado 7, de la citada Directiva.

A fin de permitir que los OICVM y sus sociedades de ges-
tion se adapten a los nuevos requisitos sobre el método y
la manera de procurar informacion a los participes en los
casos mencionados en los articulos 7 y 29, debe conce-
derse a los Estados miembros un plazo més largo para la
transposicion de dichos requisitos a su ordenamiento juri-
dico nacional. Este aspecto reviste especial importancia en
aquellos casos en los que los OICVM o sus sociedades de
gestién no pueden informar directamente a sus participes
por motivos de indole juridica o practica. Los OICVM con
acciones al portador desmaterializadas deben tener la posi-
bilidad de adoptar todas las medidas necesarias para ase-
gurarse de que los participes reciben la informaci6n en los
casos especificados en los articulos 8 y 32. Los OICVM con
acciones al portador materializadas deben poder conver-
tirlas en acciones nominativas o en acciones al portador
desmaterializadas, en caso de que deseen fusionarse, trans-
formarse en OICVM subordinados o cambiar de OICVM
principal.

Se ha consultado al Comité de Responsables Europeos de
Reglamentacion de Valores, establecido mediante la
Decisién 2009/77/CE de la Comision (), para obtener su
asesoramiento técnico.

Las medidas previstas en la presente Directiva se ajustan al
dictamen del Comité Europeo de Valores.

HA ADOPTADO LA PRESENTE DIRECTIVA:

CAPITULO 1

ASPECTOS GENERALES

Articulo 1
Objeto

La presente Directiva establece las disposiciones de aplicacion del
articulo 43, apartado 5, el articulo 60, apartado 6, letras a) y ¢), el
articulo 61, apartado 3, el articulo 62, apartado 4, el articulo 64,
apartado 4, letra a), y el articulo 95, apartado 1, de la Directiva
2009/65/CE.

(") DO L 25 de 29.1.2009, p. 18.
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Articulo 2

Definiciones
A efectos de la presente Directiva, se entenderd por:

1) «reajuste de cartera»: una modificacion significativa de la
composicion de la cartera de un OICVM;

2) «ndicadores sintéticos de riesgo y remuneracién»: indicado-
res sintéticos en el sentido del articulo 8 del Reglamento (UE)
n°® 583/2010 de la Comisién, de 1 de julio de 2010, por el
que se establecen disposiciones de aplicacién de la Directiva
2009/65/CE del Parlamento Europeo y del Consejo en lo que
atarie a los datos fundamentales para el inversor y a las con-
diciones que deben cumplirse al facilitarse esos datos o el
folleto en un soporte duradero distinto del papel o a través
de un sitio web ().

CAPITULO I

FUSIONES DE OICVYM

SECCION 1

Contenido de la informacién sobre la fusion

Articulo 3

Normas generales relativas al contenido de la informacién
que debe facilitarse a los participes

1. Los Estados miembros dispondrdn que la informacién que
debe facilitarse a los participes de conformidad con el articulo 43,
apartado 1, de la Directiva 2009/65/CE se redacte de forma con-
cisa y en un lenguaje no técnico que les permita formarse un jui-
cio fundado sobre la incidencia de la fusién prevista en sus
inversiones.

En caso de que la fusion prevista sea de cardcter transfronterizo,
el OICVM fusionado y el OICVM beneficiario, respectivamente,
explicardn en un lenguaje sencillo cualquier término o procedi-
miento relativo a su OICVM que sea diferente del utilizado comtin-
mente en el otro Estado miembro.

2. la informacién que debe facilitarse a los participes del
OICVM fusionado responderd a las necesidades de los inversores
que no tengan ningtin conocimiento previo de las caracteristicas
del OICVM beneficiario o de su funcionamiento. Deberd llamar su
atenciéon sobre los datos fundamentales para el inversor del
OICVM beneficiario y recomendard su lectura.

3. La informacién que debe facilitarse a los participes del
OICVM beneficiario deberd centrarse en la operacion de fusion y
en sus efectos potenciales en el OICVM beneficiario.

(") Véase la pagina 1 del presente Diario Oficial.

Articulo 4

Normas especificas relativas al contenido de la
informacién que debe facilitarse a los participes

1. Los Estados miembros dispondrdn que la informacién que
debe facilitarse a los participes del OICVM fusionado de confor-
midad con el articulo 43, apartado 3, letra b), de la Directiva
2009/65/CE también incluya:

a) datos detallados sobre cualquier diferencia en los derechos de
los participes del OICVM fusionado antes y después de que
se produzca la fusion prevista;

b) silos datos fundamentales para el inversor del OICVM fusio-
nado y del OICVM beneficiario sittian los indicadores sinté-
ticos de riesgo y remuneracién en diferentes categorias, o
determinan la existencia de riesgos significativos diferentes en
la descripcion correspondiente, una comparacioén de dichas
diferencias;

¢) unacomparacién de todos los gastos y comisiones aplicables
a ambos OICVM, sobre la base de las cantidades indicadas en
sus datos fundamentales para el inversor;

d) si el OICVM fusionado aplica comisiones en funcién de la
rentabilidad, una explicacién de cémo se aplicardn hasta el
momento en que la fusion sea efectiva;

e) siel OICVM beneficiario aplica comisiones en funcién de la
rentabilidad, una explicacién de como se aplicardn ulterior-
mente, a fin de garantizar la igualdad de trato de los partici-
pes que posefan anteriormente participaciones en el OICVM
fusionado;

f) en caso de que el articulo 46 de la Directiva 2009/65/CE
autorice el cobro de los costes asociados a la preparacién y la
realizacion de la fusion al OICVM fusionado, al OICVM bene-
ficiario o a alguno de sus participes, datos sobre la forma de
asignar dichos costes;

g) una explicacién de si la sociedad de inversion o de gestién del
OICVM fusionado se propone proceder a algin reajuste de
cartera antes de que la fusion sea efectiva.

2. Los Estados miembros dispondran que la informacién que
debe facilitarse a los participes del OICVM beneficiario de confor-
midad con el articulo 43, apartado 3, letra b), de la Directiva
2009/65/CE también incluya una explicacion de si la sociedad de
inversion o de gestién del OICVM beneficiario prevé que la fusién
tenga alguna incidencia sustancial en la cartera del OICVM bene-
ficiario, y de si se propone proceder a un reajuste de su cartera, ya
sea antes o después de que la fusion sea efectiva.

3. Los Estados miembros dispondrdn que la informacion que
debe facilitarse de conformidad con el articulo 43, apartado 3,
letra c), de la Directiva 2009/65/CE también incluya:

a) una explicacion detallada de como van a tratarse los posibles
rendimientos acumulados en el OICVM correspondiente;
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b) una indicacion de como puede obtenerse el informe del audi-
tor independiente o del depositario, mencionados en el arti-
culo 42, apartado 3, de la Directiva 2009/65/CE.

4. Los Estados miembros dispondran que si en las condiciones
de la fusion prevista se contempla una compensacion en efectivo,
de conformidad con el articulo 2, apartado 1, letra p), incisos i)
y ii), de la Directiva 2009/65/CE, la informacién que debe facili-
tarse a los participes del OICVM fusionado contenga datos sobre
tal compensacion, incluido el momento y el modo en que los par-
ticipes del OICVM fusionado recibirdn la compensaciéon en
efectivo.

5. Los Estados miembros dispondradn que la informacién que
debe facilitarse de conformidad con el articulo 43, apartado 3,
letra d), incluya:

a) cuando resulte pertinente con arreglo a la legislacion nacio-
nal de un determinado OICVM, el procedimiento mediante el
que se solicitard a los participes que aprueben la propuesta de
fusion, y las medidas que se tomardn para comunicarles el
resultado;

b) datos detallados de toda suspension prevista de la negocia-
cién de participaciones tendente a permitir que la fusion se
lleve a cabo de manera eficiente;

¢) lafecha en que serd efectiva la fusion, de conformidad con el
articulo 47, apartado 1, de la Directiva 2009/65/CE.

6.  Los Estados miembros velaran por que, en caso de que, con
arreglo a la legislacién nacional de un determinado OICVM, la
propuesta de fusion deba ser aprobada por los participes, la infor-
macion pueda contener una recomendacion de la sociedad de ges-
tién o del consejo de administracién de la sociedad de inversién
sobre la linea de conducta a seguir.

7. Los Estados miembros dispondrdn que la informacién que
debe facilitarse a los participes del OICVM fusionado incluya:

a) una indicacién del periodo durante el cual los participes
podréan seguir realizando suscripciones y solicitando el reem-
bolso de participaciones del OICVM fusionado;

b) una indicacién del momento en que aquellos participes que
no ejerzan los derechos que les confiere el articulo 45, apar-
tado 1, de la Directiva 2009/65/CE dentro del plazo perti-
nente, podran ejercer sus derechos como participes del
OICVM beneficiario;

¢) una explicacién en la que se advierta de que, en caso de que
la propuesta de fusién deba ser aprobada por los participes
del OICVM fusionado, con arreglo a lo dispuesto en la legis-
lacién nacional, y reciba la aprobacion de la mayoria necesa-
ria, aquellos participes que hayan votado en contra de la
propuesta o que no hayan votado, y que no hayan ejercido
los derechos que les confiere el articulo 45, apartado 1, de la
Directiva 2009/65/CE dentro del plazo pertinente, se conver-
tirdn en participes del OICVM beneficiario.

8. Sial principio del documento informativo figura un resu-
men de los puntos principales de la propuesta de fusion, debera
remitirse a las partes del documento en que se facilita mds
informacién.

Articulo 5

Datos fundamentales para el inversor

1. Los Estados miembros velardn por que se proporcione a los
participes del OICVM fusionado una versién actualizada de los
datos fundamentales para el inversor del OICVM beneficiario.

2. Cuando se hayan modificado con vistas a la fusién prevista,
se proporcionarédn a los participes existentes del OICVM benefi-
ciario los datos fundamentales para el inversor del OICVM
beneficiario.

Articulo 6

Nuevos participes

Entre la fecha en que se proporcione a los participes el documento
informativo de conformidad con el articulo 43, apartado 1, de la
Directiva 2009/65/CE y la fecha en que sea efectiva la fusion, se
entregard el documento informativo y los datos fundamentales
para el inversor del OICVM beneficiario a cada persona que
adquiera o suscriba participaciones del OICVM fusionado o del
OICVM beneficiario o que solicite un ejemplar del reglamento o
de los documentos constitutivos, del folleto o de los datos funda-
mentales para el inversor de uno de los OICVM.

SECCION 2

Modo de proporcionar la informacion

Articulo 7

Modo de proporcionar la informacién a los participes

1. Los Estados miembros velardn por que el OICVM fusionado
y el OICVM beneficiario faciliten a los participes la informacién
prevista en el articulo 43, apartado 1, de la Directiva 2009/65/CE
en soporte papel o en otro soporte duradero.

2. Cuando la informacién vaya a facilitarse a la totalidad o a
algunos de los participes en un soporte duradero distinto del
papel, deberdn cumplirse las condiciones siguientes:

a) la transmision de la informacion deberd ser adecuada al con-
texto en que se desarrollen, o vayan a desarrollarse, las rela-
ciones comerciales entre el participe y el OICVM fusionado o
el OICVM beneficiario, o, en su caso, la sociedad de gestion
respectiva;

b) el participe al que se va a facilitar la informacion, al ofrecér-
sele la posibilidad de elegir entre obtener la informacion en
papel o en otro soporte duradero, deberd elegir especifica-
mente el suministro de la informacién en ese otro soporte
duradero distinto del papel.
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3. Acefectos de los apartados 1 y 2, la transmision de informa-
cién por via electrénica se considerard adecuada al contexto en
que se desarrollen, o vayan a desarrollarse, las relaciones comer-
ciales entre el participe y el OICVM fusionado y el OICVM bene-
ficiario o sus sociedades de gestion respectivas y el participe, si
existen pruebas de que el participe tiene acceso regular a internet.
Se considerard que la comunicacion por parte del participe de una
direccién de correo electrénico a efectos del ejercicio de esa acti-
vidad constituye una prueba vélida.

CAPITULO 11I
ESTRUCTURAS PRINCIPAL-SUBORDINADO

SECCION 1

Acuerdo y normas internas de ejercicio de la actividad entre el
OICVM subordinado y el OICVM principal

Subseccién 1

Contenido del acuerdo entre el OICVM
principal y el OICVM subordinado

Articulo 8

Acceso a la informacién

Los Estados miembros dispondran que el acuerdo entre el OICVM
principal y el OICVM subordinado mencionado en el articulo 60,
apartado 1, pdrrafo primero, de la Directiva 2009/65/CE incluya
los siguientes elementos en lo que atafie al acceso a la informacion:

a) el modo y el momento en que el OICVM principal facilitard
al OICVM subordinado un ejemplar de su reglamento o de
sus documentos constitutivos, del folleto y de los datos fun-
damentales para el inversor o cualquier modificacién de los
mismos;

b) el modo y el momento en que el OICVM principal comuni-
card al OICVM subordinado que delega en terceros las fun-
ciones de gestion de la inversion y de gestion del riesgo, de
conformidad con el articulo 13 de la Directiva 2009/65/CE;

¢) en su caso, el modo y el momento en que el OICVM princi-
pal proporcionard al OICVM subordinado documentos inter-
nos de funcionamiento, tales como su proceso de gestion del
riesgo y sus informes de cumplimiento;

d) los datos que el OICVM principal deberd notificar al OICVM
subordinado acerca de las infracciones de la legislacion, el
reglamento o los documentos constitutivos y el acuerdo entre
el OICVM principal y el OICVM subordinado, cometidas por
el OICVM principal, asi como el modo y el momento de la
notificacién;

e) cuando el OICVM subordinado utilice instrumentos financie-
ros derivados a efectos de cobertura, el modo y el momento
en que el OICVM principal facilitard al OICVM subordinado
informacion sobre su riesgo efectivo en relacion con instru-
mentos financieros derivados, a fin de que el OICVM subor-
dinado pueda calcular su propio riesgo global, con arreglo a
lo previsto en el articulo 58, apartado 2, parrafo segundo,
letra a), de la Directiva 2009/65/CE;

f) una declaracién en la que el OICVM principal informard al
OICVM subordinado de cualquier otro acuerdo de intercam-
bio de informacién que suscriba con terceros y, en su caso,
el modo y el momento en que el OICVM principal pondra
dichos acuerdos a disposicion del OICVM subordinado.

Articulo 9

Principios de inversion y desinversiéon por el OICVM
subordinado

Los Estados miembros dispondran que el acuerdo entre el OICVM
principal y el OICVM subordinado mencionado en el articulo 60,
apartado 1, parrafo primero, de la Directiva 2009/65/CE incluya
los siguientes elementos en lo que atafie a los principios de inver-
sién y desinversién por el OICVM subordinado:

a) una declaracién de los tipos de acciones del OICVM princi-
pal en los que puede invertir el OICVM subordinado;

b) las comisiones y gastos a cargo del OICVM subordinado, e
informacién sobre cualquier reduccion o retrocesion de estas
comisiones o gastos por el OICVM principal;

¢) siprocede, las condiciones en que podra realizarse una trans-
ferencia inicial o ulterior de activos en especie del OICVM
subordinado al OICVM principal.

Articulo 10

Disposiciones estindar en materia de negociacién

Los Estados miembros dispondran que el acuerdo entre el OICVM
principal y el OICVM subordinado mencionado en el articulo 60,
apartado 1, pdrrafo primero, de la Directiva 2009/65/CE incluya
los siguientes elementos en lo que atafie a las disposiciones estdn-
dar en materia de negociacién:

a) coordinacion de la frecuencia y el momento de cdlculo del
valor de inventario neto y de la publicacion de los precios de
las participaciones;

b) coordinacién de la transmision de las 6rdenes de negociacion
por el OICVM subordinado, incluido, en su caso, el papel de
los agentes de transferencia o de cualquier otro tercero;

¢) en su caso, cualquier medida necesaria para tener en cuenta
el hecho de que uno de los OICVM o ambos cotizan o son
objeto de negociacién en un mercado secundario;

d) en caso necesario, otras medidas adecuadas para garantizar el
cumplimiento de los requisitos previstos en el articulo 60,
apartado 2, de la Directiva 2009/65/CE;

e) cuando las participaciones del OICVM subordinado y del
OICVM principal estén denominadas en monedas diferentes,
la base de conversién de las érdenes de negociacion;
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f) los ciclos de liquidacion y las modalidades de pago de las
adquisiciones o suscripciones y las recompras o reembolsos
de participaciones del OICVM principal, en particular,
cuando asi lo acuerden las partes, las condiciones en que el
OICVM principal podra liquidar las solicitudes de reembolso
transfiriendo activos en especie al OICVM subordinado, con-
cretamente en los casos mencionados en el articulo 60, apar-
tados 4 y 5, de la Directiva 2009/65/CE;

g) procedimientos que garanticen la gestiéon adecuada de las
consultas y reclamaciones de los participes;

h) cuando el reglamento o los documentos constitutivos y el
folleto del OICVM principal le confieran determinados dere-
chos o poderes en relacién con los participes, y el OICVM
principal decida limitar o renunciar al ejercicio de la totali-
dad o una parte de tales derechos y poderes en relaciéon con
el OICVM subordinado, una declaracién de las condiciones
de esta limitacién o renuncia.

Articulo 11

Hechos que afectan a las disposiciones en materia de
negociacioén

Los Estados miembros dispondran que el acuerdo entre el OICVM
principal y el OICVM subordinado mencionado en el articulo 60,
apartado 1, parrafo primero, de la Directiva 2009/65/CE incluya
los siguientes elementos en lo que atafie a los hechos que afectan
a las disposiciones en materia de negociacion:

a) el modo y el momento de la notificacion por uno de los
OICVM de la suspension temporal y de la reanudacién de las
operaciones de recompra, reembolso, adquisicién o suscrip-
cién de participaciones de ese OICVM;

b) los mecanismos existentes para notificar y subsanar errores
de valoracion en el OICVM principal.

Articulo 12

Disposiciones estindar en relacion con el informe de
auditoria

Los Estados miembros dispondran que el acuerdo entre el OICVM
principal y el OICVM subordinado mencionado en el articulo 60,
apartado 1, parrafo primero, de la Directiva 2009/65/CE incluya
los siguientes elementos en lo que atafie a las disposiciones estdn-
dar en relacion con el informe de auditoria:

a) cuando el OICVM subordinado y el OICVM principal se ajus-
ten a los mismos ejercicios contables, la coordinacién de la
presentacion de sus informes periddicos;

b) cuando el OICVM subordinado y el OICVM principal se ajus-
ten a ejercicios contables diferentes, las disposiciones que
permitan al OICVM subordinado obtener del OICVM princi-
pal toda la informacién necesaria para poder presentar a
tiempo sus informes periddicos y que garanticen que el audi-
tor del OICVM principal esté en condiciones de presentar un
informe ad hoc en la fecha de cierre del OICVM subordinado,
de conformidad con el articulo 62, apartado 2, parrafo pri-
mero, de la Directiva 2009/65/CE.

Articulo 13

Modificaciones de las disposiciones permanentes

Los Estados miembros dispondran que el acuerdo entre el OICVM
principal y el OICVM subordinado mencionado en el articulo 60,
apartado 1, parrafo primero, de la Directiva 2009/65/CE incluya
los siguientes elementos en lo que atafie a las modificaciones de
las disposiciones permanentes:

a) el modo y el momento de notificacién por el OICVM princi-
pal de las modificaciones propuestas y efectivas de su regla-
mento o de los documentos constitutivos, del folleto y de los
datos fundamentales para el inversor, si esas condiciones
difieren de las disposiciones estdndar en materia de notifica-
cién alos participes, establecidas en el reglamento del OICVM
principal, en sus documentos constitutivos o en el folleto;

b) el modo y el momento de notificacion, por el OICVM prin-
cipal, de toda propuesta o proyecto de liquidacion, fusién o
escision;

¢) el modo y el momento de notificacion, por uno de los dos
OICVM, de que ha dejado o dejard de cumplir las condicio-
nes para ser considerado OICVM subordinado u OICVM
principal, respectivamente;

d) el modo y el momento de notificacién, por uno de los
OICVM, de que se propone sustituir su sociedad de gestion,
su depositario, su auditor o cualquier tercero autorizado a
desempeniar funciones de gestion de las inversiones o de ges-
tion del riesgo;

¢) el modo y el momento de notificacién de otras modificacio-
nes de las disposiciones permanentes que el OICVM princi-
pal se comprometa a comunicar.

Atrticulo 14

Eleccion de la legislacion aplicable

1. Los Estados miembros velardn por que en caso de que el
OICVM subordinado y el OICVM principal estén establecidos en
el mismo Estado miembro, el acuerdo entre ambos OICVM men-
cionado en el articulo 60, apartado 1, parrafo primero, de la
Directiva 2009/65/CE establezca que la legislacién aplicable al
acuerdo serd la de dicho Estado miembro y que ambas partes
reconocen la competencia exclusiva de los érganos jurisdicciona-
les de dicho Estado miembro.

2. Los Estados miembros velardn por que en caso de que el
OICVM subordinado y el OICVM principal estén establecidos en
Estados miembros diferentes, el acuerdo entre ambos mencionado
en el articulo 60, apartado 1, pdrrafo primero, de la Directiva
2009/65/CE establezca que la legislacion aplicable serd, bien la del
Estado miembro en que esté establecido el OICVM subordinado,
bien la del Estado miembro en que esté establecido el OICVM
principal y que ambas partes reconocen la competencia exclusiva
de los 6rganos jurisdiccionales del Estado miembro cuya legisla-
cién hayan convenido en aplicar al acuerdo.
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Subsecciéon 2

Contenido de de las normas internas de
ejercicio de la actividad

Articulo 15

Conlflictos de intereses

Los Estados miembros velardn por que las normas internas de
ejercicio de la actividad de la sociedad de gestién, mencionadas en
el articulo 60, apartado 1, pdrrafo tercero, de la Directiva
2009/65/CE, incluyan medidas adecuadas para atenuar los con-
flictos de intereses que pudieran surgir entre el OICVM subordi-
nado y el OICVM principal, o entre el OICVM subordinado y
otros participes del OICVM principal, en la medida en que estos
no se aborden de manera suficiente en las medidas aplicadas por
la sociedad de gestion para cumplir los requisitos previstos en el
articulo 12, apartado 1, letra b), y en el articulo 14, apartado 1,
letra d), de la Directiva 2009/65/CE, asi como en el capitulo Il de
la Directiva 2010/43/UE de la Comision, de 1 de julio de 2010,
por la que se establecen disposiciones de aplicacién en lo que
atafie a los requisitos de organizacién, a los conflictos de intere-
ses, a la conducta empresarial, a la gestion de riesgos y al conte-
nido de los acuerdos celebrados entre depositarios y sociedades de
gestion (1).

Articulo 16

Principios de inversion y desinversion por el OICVM
subordinado

Los Estados miembros velardn por que las normas internas de
ejercicio de la actividad de la sociedad de gestion mencionadas en
el articulo 60, apartado 1, pdrrafo tercero, de la Directiva
2009/65/CE incluyan como minimo los siguientes elementos en
lo que atafie a los principios de inversion y desinversién por el
OICVM subordinado:

a) una declaracién de las clases de acciones del OICVM princi-
pal en las que puede invertir el OICVM subordinado;

b) las comisiones y gastos a cargo del OICVM subordinado, e
informacién sobre cualquier reduccion o retrocesion de estas
comisiones o gastos por el OICVM principal;

¢) siprocede, las condiciones en que podra realizarse una trans-
ferencia inicial o ulterior de activos en especie del OICVM
subordinado al OICVM principal.

Articulo 17

Disposiciones estindar en materia de negociacién

Los Estados miembros velardn por que las normas internas de
ejercicio de la actividad de la sociedad de gestion mencionadas en
el articulo 60, apartado 1, pdrrafo tercero, de la Directiva
2009/65/CE incluyan como minimo los siguientes elementos en
lo que ataile a las disposiciones estindar en materia de
negociacion:

a) coordinacion de la frecuencia y el momento de célculo del

valor de inventario neto y de la publicacién de los precios de
las participaciones;

(") Véase la pagina 42 del presente Diario Oficial.

b) coordinacién de la transmision de las 6rdenes de negociacion
por el OICVM subordinado, incluido, en su caso, el papel de
los agentes de transferencia o de cualquier otro tercero;

¢) en su caso, cualquier medida necesaria para tener en cuenta
el hecho de que uno de los OICVM o ambos cotizan o son
objeto de negociacion en un mercado secundario;

d) medidas adecuadas para garantizar el cumplimiento de los
requisitos previstos en el articulo 60, apartado 2, de la Direc-
tiva 2009/65/CE;

¢) cuando el OICVM subordinado y el OICVM principal estén
denominados en monedas diferentes, la base de conversion
de las drdenes de negociacion;

f) los ciclos de liquidacion y las modalidades de pago de las
adquisiciones y reembolsos de participaciones del OICVM
principal, en particular, cuando asi lo acuerden las partes, las
condiciones en que el OICVM principal podré liquidar las
solicitudes de reembolso transfiriendo activos en especie al
OICVM subordinado, concretamente en los casos menciona-
dos en el articulo 60, apartados 4 y 5, de la Directiva
2009/65/CE;

g) cuando el reglamento o los documentos constitutivos y el
folleto del OICVM principal le confieran determinados dere-
chos o poderes en relacién con los participes, y el OICVM
principal decida limitar o renunciar al ejercicio de la totali-
dad o una parte de tales derechos y poderes en relaciéon con
el OICVM subordinado, una declaraciéon de las condiciones
de esta limitacién o renuncia.

Articulo 18

Hechos que afectan a las disposiciones en materia de
negociacion

Los Estados miembros velardn por que las normas internas de
ejercicio de la actividad de la sociedad de gestién mencionadas en
el articulo 60, apartado 1, pdrrafo tercero, de la Directiva
2009/65/CE incluyan como minimo los siguientes elementos en
lo que atafie a los hechos que afectan a las disposiciones en mate-
ria de negociacion:

a) el modo y el momento de notificaciéon por uno de los dos
OICVM de la suspension temporal y de la reanudacién de las
operaciones de recompra, reembolso o suscripcién de parti-
cipaciones del OICVM;

b) los mecanismos existentes para notificar y subsanar errores
de valoracion en el OICVM principal.

Articulo 19

Disposiciones estindar en relacion con el informe de
auditoria

Los Estados miembros velardn por que las normas internas de
ejercicio de la actividad de la sociedad de gestién mencionadas en
el articulo 60, apartado 1, pdrrafo tercero, de la Directiva
2009/65/CE incluyan como minimo los siguientes elementos en
lo que atafie a las disposiciones estdndar en relacion con el
informe de auditoria:

a) cuando el OICVM subordinado y el OICVM principal se ajus-
ten a los mismos ejercicios contables, la coordinacién de la
presentacion de sus informes periddicos;
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b) cuando el OICVM subordinado y el OICVM principal se ajus-
ten a ejercicios contables diferentes, las disposiciones que
permitan al OICVM subordinado obtener del OICVM princi-
pal toda la informacién necesaria para poder presentar a
tiempo sus informes peridicos y que garanticen que el audi-
tor del OICVM principal esté en condiciones de presentar un
informe ad hoc en la fecha de cierre del OICVM subordinado,
de conformidad con el articulo 62, apartado 2, pérrafo pri-
mero, de la Directiva 2009/65/CE..

SECCION 2

Liquidacién, fusién o escision del OICVM principal

Subseccién 1

Procedimientos en caso de liquidacidén

Articulo 20

Solicitud de autorizacién

1. Los Estados miembros dispondrdn que el OICVM subordi-
nado presente a sus autoridades competentes, a mds tardar dos
meses después de la fecha en la que el OICVM principal le haya
comunicado la decisién vinculante de liquidacion, la siguiente
documentacién:

a) cuando el OICVM subordinado se proponga invertir como
minimo el 85 % de sus activos en participaciones de otro
OICVM principal, de conformidad con el articulo 60, apar-
tado 4, letra a), de la Directiva 2009/65/CE:

i)  una solicitud de autorizacion de dicha inversion,

ii) una solicitud de autorizacién de las modificaciones pre-
vistas en su reglamento o sus documentos constitutivos,

iii) las modificaciones de su folleto y de los datos fundamen-
tales para el inversor, de conformidad con los articu-
los 74y 82 dela Directiva 2009/6 5/CE, respectivamente,

iv) los demds documentos exigidos en virtud del articulo 59,
apartado 3, de la Directiva 2009/65/CE;

b) cuando el OICVM subordinado se proponga convertirse en
un OICVM que no sea un OICVM subordinado, de confor-
midad con el articulo 60, apartado 4, letra b), de la Directiva
2009/65/CE:

i)  una solicitud de autorizacion de las modificaciones pre-
vistas en su reglamento o sus documentos constitutivos,

ii) las modificaciones de su folleto y de los datos fundamen-
tales para el inversor, de conformidad con los articu-
los 74y 82 dela Directiva 2009/6 5/CE, respectivamente;

¢) cuando el OICVM subordinado se proponga entrar en liqui-
dacion, una notificacion de tal intencion.

2. No obstante lo dispuesto en el apartado 1, cuando el OICVM
principal haya comunicado al OICVM subordinado su decisién
vinculante de liquidaciéon con mds de cinco meses de antelacion a
la fecha de inicio de la liquidacion, el OICVM subordinado pre-
sentard a sus autoridades competentes su solicitud o notificacién
con arreglo al apartado 1, letras a), b) o ¢), como minimo tres
meses antes de dicha fecha.

3. El OICVM subordinado informard sin demora indebida a
sus participes de su intencién de liquidacion.

Articulo 21

Autorizacién

1. Enel plazo de 15 dias hébiles tras la presentacion de todos
los documentos mencionados en el articulo 20, apartado 1, letras
a) o b), segtin el caso, se informard al OICVM subordinado de si
las autoridades competentes han concedido las autorizaciones
solicitadas.

2. Cuando reciba la autorizacion de las autoridades competen-
tes de conformidad con el apartado 1, el OICVM subordinado
informard al respecto al OICVM principal.

3. El OICVM subordinado adoptard las medidas necesarias
para cumplir cuanto antes los requisitos del articulo 64 de la
Directiva 2009/65/CE una vez que las autoridades competentes
hayan concedido las autorizaciones necesarias con arreglo al arti-
culo 20, apartado 1, letra a), de la presente Directiva.

4. Siel pago del producto de la liquidacién del OICVM prin-
cipal ha de efectuarse antes de la fecha en que el OICVM subor-
dinado vaya a empezar a invertir, bien en un OICVM principal
diferente, de conformidad con el articulo 20, apartado 1, letra a),
bien con arreglo a sus nuevos objetivos y politica de inversion, de
conformidad con el articulo 20, apartado 1, letra b), las autorida-
des competentes del OICVM subordinado concederdn una auto-
rizacién supeditada a las siguientes condiciones:

a) el OICVM subordinado recibird el producto de la liquidacion:
i) en efectivo, o

ii) una parte o la totalidad como transferencia de activos en
especie cuando el OICVM subordinado asi lo desee y
cuando ello se contemple en el acuerdo celebrado entre
el OICVM subordinado y el OICVM principal o en las
normas internas de ejercicio de la actividad y en la deci-
sién vinculante de liquidacion;

b) cualquier importe en efectivo que se posea o se reciba de con-
formidad con el presente apartado podra reinvertirse tinica-
mente con fines de gestion eficiente de tesorerfa antes de la
fecha en la que el OICVM subordinado vaya a empezar a
invertir, bien en un OICVM principal diferente, bien con arre-
glo a sus nuevos objetivos y politica de inversion.

Cuando sea aplicable el parrafo primero, letra a), inciso ii), el
OICVM subordinado podrd convertir en efectivo en cualquier
momento cualquier parte de los activos en especie transferidos.
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Subsecciéon 2

Procedimientos en caso de fusién o
escision

Articulo 22

Solicitud de autorizacién

1. Los Estados miembros dispondrdn que el OICVM subordi-
nado presente a sus autoridades competentes la siguiente docu-
mentacién, a més tardar un mes después de la fecha en la que el
OICVM subordinado haya recibido la informacion relativa al pro-
yecto de fusion o escisién, de conformidad con el articulo 60,
apartado 5, parrafo segundo, de la Directiva 2009/65/CE:

a) cuando el OICVM subordinado se proponga continuar siendo
un OICVM subordinado del mismo OICVM principal:

i)  una solicitud de autorizacion en este sentido,

ii) en su caso, una solicitud de autorizacién de las modifi-
caciones previstas en su reglamento o sus documentos
constitutivos,

iii) en su caso, las modificaciones de su folleto y de los datos
fundamentales para el inversor, de conformidad con los
articulos 74 y 82 de la Directiva 2009/65/CE,
respectivamente;

b) cuando el OICVM subordinado se proponga convertirse en
OICVM subordinado de otro OICVM principal a raiz de la
fusién o escision prevista del OICVM principal o cuando el
OICVM subordinado se proponga invertir como minimo el
85 % de sus activos en participaciones de otro OICVM prin-
cipal ajeno a la fusion o escisién:

i)  una solicitud de autorizacion de dicha inversion,

ii) una solicitud de autorizacién de las modificaciones pre-
vistas en su reglamento o sus documentos constitutivos,

iii) las modificaciones de su folleto y de los datos fundamen-
tales para el inversor, de conformidad con los articu-
los 74y 82 dela Directiva 2009/65/CE, respectivamente,

iv) los demds documentos exigidos en virtud del articulo 59,
apartado 3, de la Directiva 2009/65/CE;

¢) cuando el OICVM subordinado se proponga convertirse en
un OICVM que no sea un OICVM subordinado, de confor-
midad con el articulo 60, apartado 4, letra b), de la Directiva
2009/65/CE:

i)  una solicitud de autorizacién de las modificaciones pre-
vistas en su reglamento o sus documentos constitutivos,

ii) las modificaciones de su folleto y de los datos fundamen-
tales para el inversor, de conformidad con los articu-
los 74y 82 dela Directiva 2009/65/CE, respectivamente;

d) cuando el OICVM subordinado se proponga entrar en liqui-
dacién, una notificacién de tal intencion.

2. Acefectos de la aplicacion del apartado 1, letras a) y b), debe
tenerse en cuenta lo siguiente:

La expresion «continde siendo un OICVM subordinado del mismo
OICVM principal» se refiere a los casos en que:

a) el OICVM principal es el OICVM beneficiario en la fusién
prevista;

b) el OICVM principal va a seguir existiendo, sin cambios sus-
tanciales, como uno de los OICVM resultantes de la escision
prevista.

La expresion «se convierta en OICVM subordinado de otro OICVM
principal a raiz de la fusién o escision del OICVM principal» se
refiere a los casos en que:

a) el OICVM principal es el OICVM fusionado y, debido a la
fusioén, el OICVM subordinado se convierte en participe del
OICVM beneficiario;

b) el OICVM subordinado se convierte en participe de un
OICVM a raiz de una escision que es sustancialmente dife-
rente del OICVM principal.

3. Noobstante lo dispuesto en el apartado 1, cuando el OICVM
principal haya facilitado al OICVM subordinado la informacién
mencionada en el articulo 43 de la Directiva 2009/65/CE, o una
informacién comparable, con mds de cuatro meses de antelacién
a la fecha efectiva prevista, el OICVM subordinado presentard a
sus autoridades competentes la solicitud o notificacién a que se
refiere el apartado 1, letras a), b) ¢) o d), del presente articulo,
como minimo tres meses antes de la fecha efectiva prevista para
la fusion o la escision del OICVM principal.

4. El OICVM subordinado informard sin demora indebida a
sus participes y al OICVM principal de su intencion de liquidacion.

Articulo 23

Autorizacion

1. Encel plazo de 15 dias hébiles tras la presentacién de todos
los documentos mencionados en el articulo 22, apartado 1, letras
a) a ¢, seglin el caso, se informard al OICVM subordinado de si
las autoridades competentes han concedido las autorizaciones
solicitadas.

2. Cuando reciba la informacién de que las autoridades com-
petentes han concedido la autorizacién con arreglo al apartado 1,
el OICVM subordinado se lo comunicard al OICVM principal.

3. Una vez se haya informado al OICVM subordinado de que
las autoridades competentes han concedido las autorizaciones
necesarias de conformidad con el articulo 22, apartado 1, letra b)
de la presente Directiva, el OICVM subordinado adoptard sin
demora indebida las medidas necesarias para cumplir los requisi-
tos del articulo 64 de la Directiva 2009/65/CE.

4. Enlos casos previstos en el articulo 22, apartado 1, letras b)
y ¢), de la presente Directiva, el OICVM subordinado ejercera el
derecho a solicitar la recompra y el reembolso de sus participa-
ciones en el OICVM principal, de conformidad con el articulo 60,
apartado 5, pérrafo tercero, y el articulo 45, apartado 1, de la
Directiva 2009/65/CE, si las autoridades competentes del OICVM
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subordinado no han concedido las autorizaciones necesarias exi-
gidas con arreglo al articulo 22, apartado 1, de la presente Direc-
tiva, a mds tardar el dfa habil anterior al dltimo dia en que el
OICVM subordinado pueda solicitar la recompra o el reembolso
de sus participaciones en el OICVM principal antes de que se pro-
ceda a la fusion o escision.

El OICVM subordinado también ejercerd este derecho a fin de ase-
gurarse de que no se vea lesionado el derecho de sus propios par-
ticipes a solicitar la recompra o el reembolso de sus
participaciones en el OICVM subordinado, de conformidad con el
articulo 64, apartado 1, letra d), de la Directiva 2009/65/CE.

Antes de ejercer el derecho mencionado en el parrafo primero, el
OICVM subordinado tomard en consideracién las soluciones
alternativas disponibles que puedan contribuir a evitar o reducir
los costes de transaccion u otros efectos negativos para sus pro-
pios participes.

5. Cuando el OICVM subordinado solicite la recompra o el
reembolso de sus participaciones en el OICVM principal, recibira:

a) el producto de la recompra o el reembolso en efectivo, o

b) una parte o la totalidad del producto de la recompra o el
reembolso como transferencia en especie si el OICVM subor-
dinado asf lo desea y si ello se contempla en el acuerdo entre
el OICVM subordinado y el OICVM principal.

En caso de que sea aplicable el parrafo primero, letra b), el OICVM
subordinado podrd convertir en efectivo en cualquier momento
cualquier parte de los activos transferidos.

6.  Las autoridades competentes del OICVM subordinado con-
cederdn su autorizacién a condicion de que cualquier importe en
efectivo que se posea o se reciba de conformidad con el apar-
tado 5 pueda reinvertirse inicamente con fines de gestion efi-
ciente de tesorerfa antes de la fecha en la que el OICVM
subordinado vaya a empezar a invertir, bien en el nuevo OICVM
principal, bien con arreglo a sus nuevos objetivos y politica de
inversion.

SECCION 3

Depositarios y auditores

Subseccién 1

Depositarios

Articulo 24

Contenido del acuerdo de intercambio de informacién
entre los depositarios

El acuerdo de intercambio de informacion entre el depositario del
OICVM principal y el depositario del OICVM subordinado, men-
cionado en el articulo 61, apartado 1, de la Directiva 2009/65/CE
indicara lo siguiente:

a) los tipos de documentos y las categorias de informacion que
deberdn compartirse habitualmente entre ambos deposita-
rios, indicando si esta informacién o los documentos se los
proporcionard un depositario al otro por propia iniciativa o
previa solicitud;

b) el modo y el momento, incluido cualquier plazo aplicable, de
transmision de la informacion por el depositario del OICVM
principal al depositario del OICVM subordinado;

¢) lacoordinacién de la participacion de ambos depositarios, en
la medida adecuada, teniendo en cuenta sus obligaciones res-
pectivas con arreglo a la legislacion nacional, en lo que res-
pecta a las cuestiones operativas, en particular:

i) el procedimiento de célculo del valor de inventario neto
de cada OICVM, incluida cualquier medida adecuada
para evitar las actividades de sincronizacién con el ren-
dimiento del mercado (market timing), de conformidad
con el articulo 60, apartado 2, de la Directiva
2009/65CE,

ii) el tratamiento de las instrucciones del OICVM subordi-
nado para la adquisicion, suscripcion o solicitud de
recompra o reembolso de participaciones en el OICVM
principal, y la liquidacion de estas transacciones, incluida
cualquier disposicion relativa a la transferencia de acti-
VOS en especie;

d) lacoordinacién de los procedimientos contables de cierre del
ejercicio;

e¢) los datos que el depositario del OICVM principal deberd noti-
ficar al depositario del OICVM subordinado acerca de las
infracciones de la legislacion y el reglamento o los documen-
tos constitutivos cometidas por el OICVM principal, asi como
el modo y el momento de la notificacion;

f) el procedimiento para tramitar las solicitudes ad hoc de ayuda
de un depositario al otro;

g) el tipo de contingencias especificas que debe notificar un
depositario al otro de manera ad hoc, asi como el modo y el
momento de la notificacion.

Articulo 25

Eleccion de la legislacion aplicable

1. Los Estados miembros velardn por que en caso de que el
OICVM subordinado y el OICVM principal hayan suscrito un
acuerdo, de conformidad con el articulo 60, apartado 1, de la
Directiva 2009/65/CE, el acuerdo entre el depositario del OICVM
principal y el del OICVM subordinado establezca que la legisla-
cién del Estado miembro que sea aplicable a aquel acuerdo de
conformidad con el articulo 14 de la presente Directiva serd tam-
bién aplicable al acuerdo de intercambio de informacién entre
ambos depositarios y que ambos depositarios reconocen la com-
petencia exclusiva de los 6rganos jurisdiccionales de dicho Estado
miembro.

2. Los Estados miembros velardn por que en caso de que el
acuerdo entre el OICVM subordinado y el OICVM principal haya
sido sustituido por normas internas de ejercicio de la actividad, de
conformidad con el articulo 60, apartado 1, parrafo tercero, de la
Directiva 2009/65/CE, el acuerdo entre el depositario del OICVM
principal y el del OICVM subordinado establezca que la legisla-
cién aplicable al acuerdo de intercambio de informacién entre
ambos depositarios serd, bien la del Estado miembro en que esté
establecido el OICVM subordinado, bien, si es diferente, la del
Estado miembro en el que esté establecido el OICVM principal, y
que ambos depositarios reconocen la competencia exclusiva de
los 6rganos jurisdiccionales del Estado miembro cuya legislacion
sea aplicable a este acuerdo de intercambio de informacion.
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Articulo 26

Notificacion de irregularidades por el depositario del
OICVM principal

Las irregularidades mencionadas en el articulo 61, apartado 2, de
la Directiva 2009/65/CE que el depositario del OICVM principal
pueda detectar en el ejercicio de sus funciones con arreglo a la
legislacion nacional y que puedan afectar negativamente al
OICVM subordinado incluirdn, entre otras, las siguientes:

a) errores en el cilculo del valor de inventario neto del OICVM
principal;

b) errores en transacciones de adquisicion, suscripcion o solici-
tud de recompra o reembolso de participaciones en el OICVM
principal y en la liquidacion de dichas transacciones, realiza-
das por el OICVM subordinado;

¢) errores en el pago o la capitalizacion de los rendimientos pro-
cedentes del OICVM principal, o en el cilculo de cualquier
retencion a cuenta conexa;

d) incumplimientos de los objetivos, la politica o la politica de
inversién del OICVM principal, descritos en el reglamento,
los documentos constitutivos, el folleto o los datos funda-
mentales para el inversor;

e) vulneracion de los limites de inversion y préstamo estableci-
dos en la legislacién nacional o en el reglamento, los docu-
mentos constitutivos, el folleto o los datos fundamentales
para el inversor

Subsecciéon 2

Auditores

Articulo 27

Acuerdo de intercambio de informacion entre auditores

1. El acuerdo de intercambio de informacién entre el auditor
del OICVM principal y el del OICVM subordinado, mencionado
en el articulo 62, apartado 1, de la Directiva 2009/65/CE indicard
lo siguiente:

a) el tipo de documentos y las categorias de informacién que
deberdn compartirse habitualmente entre ambos auditores;

b) sila informacién o los documentos mencionados en la letra
a) se los proporcionard un auditor al otro por propia inicia-
tiva o previa solicitud;

¢) elmodo y el momento, incluido cualquier plazo aplicable, de
transmisién de la informacién por el auditor del OICVM
principal al auditor del OICVM subordinado;

d) lacoordinacion de la intervencion de cada auditor en los pro-
cedimientos contables de cierre del ejercicio en el OICVM
correspondiente;

e) las cuestiones que se considerardn irregularidades, reflejadas
en el informe de auditoria del auditor del OICVM principal, a
efectos del articulo 62, apartado 2, parrafo segundo, de la
Directiva 2009/65/CE;

f) el modoy el momento de tramitar solicitudes de ayuda ad hoc
de un auditor al otro, incluida la peticién de informaci6n adi-
cional sobre irregularidades reflejadas en el informe de audi-
torfa del auditor del OICVM principal.

2. Elacuerdo a que se refiere el apartado 1 incluird disposicio-
nes relativas a la preparacion de los informes de auditoria men-
cionados en el articulo 62, apartado 2, y en el articulo 73 de la
Directiva 2009/65/CE, e indicard el modo y el momento de
entrega del informe de auditoria del OICVM principal y de los
proyectos de informe al auditor del OICVM subordinado.

3. Si el OICVM subordinado y el OICVM principal tienen
fechas diferentes para el cierre del ejercicio contable, el acuerdo
mencionado en el apartado 1 indicard el modo y el momento en
que el auditor del OICVM principal elaborard el informe ad hoc
previsto en el articulo 62, apartado 2, pdrrafo primero, de la
Directiva 2009/65/CE, y lo entregard, junto con los proyectos de
informe, al auditor del OICVM subordinado.

Articulo 28

Eleccion de la legislacion aplicable

1. Los Estados miembros velardn por que en caso de que el
OICVM subordinado y el OICVM principal hayan suscrito un
acuerdo, de conformidad con el articulo 60, apartado 1, de la
Directiva 2009/65/CE, el acuerdo entre el auditor del OICVM
principal y el del OICVM subordinado establezca que la legisla-
cién del Estado miembro que sea aplicable a aquel acuerdo de
conformidad con el articulo 14 de la presente Directiva serd tam-
bién aplicable al acuerdo de intercambio de informacién entre
ambos auditores y que ambos auditores reconocen la competen-
cia exclusiva de los 6rganos jurisdiccionales de dicho Estado
miembro.

2. Los Estados miembros velardn por que en caso de que el
acuerdo entre el OICVM subordinado y el OICVM principal haya
sido sustituido por normas internas de ejercicio de la actividad, de
conformidad con el articulo 60, apartado 1, parrafo tercero, de la
Directiva 2009/65/CE, el acuerdo entre el auditor del OICVM
principal y el del OICVM subordinado establezca que la legisla-
cién aplicable al acuerdo de intercambio de informacion entre
ambos auditores serd, bien la del Estado miembro en que esté
establecido el OICVM subordinado, bien, si es diferente, la del
Estado miembro en el que esté establecido el OICVM principal, y
que ambos auditores reconocen la competencia exclusiva de los
6rganos jurisdiccionales del Estado miembro cuya legislacion sea
aplicable a este acuerdo de intercambio de informacién.
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SECCION 4

Modo de proporcionar la informacién a los participes

Articulo 29

Modo de proporcionar la informacién a los participes

Los Estados miembros velardn por que el OICVM subordinado
facilite a los participes la informacion prevista en el articulo 64,
apartado 1, de la Directiva 2009/65/CE segin las modalidades
previstas en el articulo 7 de la presente Directiva.

CAPITULO IV

PROCEDIMIENTO DE NOTIFICACION

Articulo 30

Alcance de la informacién a la que los Estados miembros
deben conceder acceso de conformidad con el articulo 91,
apartado 3, de la Directiva 2009/65/CE

1. Los Estados miembros velardn por que se conceda acceso a
las siguientes categorias de informacion sobre las disposiciones
legales, reglamentarias y administrativas pertinentes, de confor-
midad con el articulo 91, apartado 3, de la Directiva 2009/65/CE:

a) la definicién del término «comercializacién de participacio-
nes de OICVM» o del término juridico equivalente tal como
se utilice en la legislacién nacional o en la practica;

b) los requisitos en cuanto al contenido, el formato y la forma
de presentaci6n de las comunicaciones de promocion comer-
cial, incluidas todas las advertencias y restricciones obligato-
rias sobre el uso de determinados términos o expresiones;

¢) sin perjuicio de lo dispuesto en el capitulo IX de la Directiva
2009/65/CE, cualquier otra informaci6n adicional que deba
comunicarse a los inversores;

d) especificacion de cualquier exencion de las normas o requi-
sitos relativos a las disposiciones en materia de comercializa-
cion, aplicables en ese Estado miembro a determinados
OICVM, determinadas clases de acciones de OICVM o deter-
minadas categorfas de inversores;

e) los requisitos en materia de notificacién o de transmisién de
informacién a las autoridades competentes de ese Estado
miembro, y el procedimiento de presentacion de versiones
actualizadas de los documentos exigidos;

f)  los requisitos en materia de honorarios u otros importes que
deben pagarse a las autoridades competentes o a cualquier
otro organismo legal de ese Estado miembro, bien cuando se
inicia la comercializacién, bien ulteriormente de manera
periddica;

g) los requisitos en relacion con los medios que deben ponerse
a disposicion de los participes, de conformidad con el arti-
culo 92 de la Directiva 2009/65/CE;

h) las condiciones de finalizacién de la comercializacion de par-
ticipaciones de un OICVM en ese Estado miembro por un
OICVM situado en otro Estado miembro;

i) el contenido detallado de la informacién que el Estado miem-
bro obliga a incluir en la parte B del escrito de notificacion a
que se refiere el articulo 1 del Reglamento (UE) n® 584/2010
de la Comision, de 1 de julio de 2010, por el que se estable-
cen disposiciones de aplicacion de la Directiva 2009/65/CE
del Parlamento Europeo y del Consejo en lo que atafie a la
forma y el contenido del escrito de notificacién estindar y el
certificado de OICVM, a la utilizacién de las comunicaciones
electrénicas entre autoridades competentes con fines de noti-
ficacién, y a los procedimientos de verificacion e investiga-
cion sobre el terreno y al intercambio de informacién entre
autoridades competentes (1);

j) la direccion de correo electrénico indicada a efectos del
articulo 32.

2. Los Estados miembros proporcionaran la informacién enu-
merada en el apartado 1 en forma descriptiva, o una combinacién
de descripcion y de referencias o enlaces con los documentos
fuente.

Articulo 31

Acceso del Estado miembro de acogida del OICVM a los
documentos

1. Los Estados miembros dispondran que los OICVM velen por
que esté disponible una copia electrénica de cada documento
mencionado en el articulo 93, apartado 2, de la Directiva
2009/65/CE en un sitio web del OICVM, en un sitio web de su
sociedad de gestion, o en otro sitio web que indique el OICVM en
el escrito de notificacién presentado de conformidad con el arti-
culo 93, apartado 1, de la Directiva 2009/65/CE o en cualquier
actualizacién del mismo. Todo documento accesible en un sitio
web se proporcionard en un formato electrénico de uso comdn.

2. Los Estados miembros dispondran que el OICVM se asegure
de que el Estado miembro de acogida del OICVM tenga acceso al
sitio web mencionado en el apartado 1.

Articulo 32

Actualizaciones de documentos

1. Las autoridades competentes indicardn una direccion de
correo electrénico para la notificacion de las actualizaciones y
modificaciones de los documentos mencionados en el articulo 93,
apartado 2, de la Directiva 2009/65/CE, de conformidad con el
articulo 93, apartado 7, de esa misma Directiva.

2. De conformidad con el articulo 93, apartado 7, de la Direc-
tiva 2009/65/CE, los Estados miembros autorizardn a los OICVM
a notificar por correo electrénico, a la direccion a que se refiere el
apartado 1, cualquier actualizacién o modificacion de los docu-
mentos mencionados en el articulo 93, apartado 2, de esa misma
Directiva.

(") Véase la pagina 16 del presente Diario Oficial.
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El mensaje electronico que notifique tal actualizacién o modifica-
cién podra describir la actualizacién o modificacion introducida,
o bien adjuntar una nueva versién del documento.

3. Los Estados miembros dispondrdn que cualquier docu-
mento adjunto al mensaje electrénico mencionado en el apar-
tado 2 sea proporcionado por el OICVM en un formato
electrénico de uso coman.

Articulo 33

Desarrollo de sistemas comunes de tratamiento de datos

1. Con objeto de facilitar el acceso de las autoridades compe-
tentes del Estado miembro de acogida del OICVM a la informa-
cién o a los documentos mencionados en el articulo 93,
apartados 1, 2 y 3, de la Directiva 2009/65/CE, a efectos del arti-
culo 93, apartado 7, de la misma Directiva, las autoridades com-
petentes de los Estados miembros podran coordinar el
establecimiento de sistemas complejos de tratamiento electrénico
y almacenamiento centralizado de datos, comunes a todos los
Estados miembros.

2. Lacoordinacién entre los Estados miembros mencionada en
el apartado 1 tendrd lugar en el seno del Comité de Responsables
Europeos de Reglamentacion de Valores.

CAPITULO V
DISPOSICIONES FINALES

Articulo 34

Transposicién

1. Los Estados miembros pondran en vigor las disposiciones
legales, reglamentarias y administrativas necesarias para dar cum-
plimiento a lo establecido en la presente Directiva a mds tardar el
30 de junio de 2011.

No obstante, pondrdn en vigor las disposiciones legales, regla-
mentarias y administrativas necesarias para dar cumplimiento a lo
establecido en los articulos 7 y 29 a mds tardar el 31 de diciem-
bre de 2013.

Comunicardn inmediatamente a la Comisién el texto de dichas
disposiciones, asi como una tabla de correspondencias entre las
mismas y la presente Directiva.

Cuando los Estados miembros adopten dichas disposiciones, estas
hardn referencia a la presente Directiva o irdn acompafiadas de
dicha referencia en su publicacion oficial. Los Estados miembros
establecerdn las modalidades de la mencionada referencia.

2. Los Estados miembros comunicaran a la Comision el texto
de las disposiciones bdsicas de Derecho interno que adopten en el
ambito regulado por la presente Directiva.

Articulo 35
Entrada en vigor

La presente Directiva entrard en vigor el vigésimo dia siguiente al
de su publicacion en el Diario Oficial de la Unién Europea.

Articulo 36
Destinatarios
Los destinatarios de la presente Directiva serdn los Estados
miembros.
Hecho en Bruselas, el 1 de julio de 2010.

Por la Comision
El Presidente
José Manuel BARROSO
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DIRECTIVA 2010/43/UE DE LA COMISION
de 1 de julio de 2010

por la que se establecen disposiciones de aplicaciéon de la Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo

y del Consejo en lo que atafie a los requisitos de organizacién, los conflictos de intereses, la conducta

empresarial, la gestién de riesgos y el contenido de los acuerdos celebrados entre depositarios y
sociedades de gestion

(Texto pertinente a efectos del EEE)

LA COMISION EUROPEA,
Visto el Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea,

Vista la Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del Con-
sejo, de 13 de julio de 2009, por la que se coordinan las disposi-
ciones legales, reglamentarias y administrativas sobre
determinados organismos de inversion colectiva en valores mobi-
liarios (OICVM) (1), y, en particular, su articulo 12, apartado 3, su
articulo 14, apartado 2, su articulo 23, apartado 6, su articulo 33,
apartado 6, y su articulo 51, apartado 4,

Considerando lo siguiente:

(1) Las disposiciones aplicables a los requisitos organizativos,
a los conflictos de intereses y a la conducta empresarial, as
como la terminologia utilizada en estos temas, deben ali-
nearse en la maxima medida de lo posible con las normas
que fueron introducidas en el sector de los servicios finan-
cieros tanto por la Directiva 2004/39/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 21 de abril de 2004, relativa a
los mercados de instrumentos financieros, por la que se
modifican las Directivas 85/611/CEE y 93/6/CEE del Con-
sejo y la Directiva 2000/12/CE del Parlamento Europeo y
del Consejo y se deroga la Directiva 93/22/CEE del Conse-
jo (?), como por la Directiva 2006/73/CE de la Comision,
de 10 de agosto de 2006, por la que se aplica la Directiva
2004/39/CE del Parlamento Europeo y del Consejo en lo
relativo a los requisitos organizativos y las condiciones de
funcionamiento de las empresas de inversion, y términos
definidos a efectos de dicha Directiva (?). Aunque teniendo
en cuenta las particularidades de las sociedades de gestion
colectiva de carteras, este alineamiento ha de permitir la
consecucién de unas normas iguales no solo entre los dife-
rentes sectores de los servicios financieros, sino también
dentro del sector de la gestion de activos en sentido amplio,
sector este en el que algunos Estados miembros han
ampliado ya a las sociedades de gestién de OICVM algu-
nos de los requisitos de la Directiva 2006/73/CE.

(2)  Es oportuno que esas normas se recojan en una directiva
para que las disposiciones de aplicacién puedan ajustarse a
las especificidades del mercado y del sistema juridico par-
ticular de cada Estado miembro. Es, ademds, con una direc-
tiva como mejor puede alcanzarse el maximo nivel de
coherencia con el régimen creado por la Directiva
2006/73/CE.

() DO L 302 de 17.11.2009, p. 32.
() DO L 145 de 30.4.2004, p. 1.
() DO L 241 de 2.9.2006, p. 26.

G)

Los principios que establece la presente Directiva, pese a
tener una relevancia general para todas las sociedades de
gestion, ofrecen la flexibilidad necesaria para garantizar
que su aplicacion y la supervision de esta por parte de las
autoridades competentes sean proporcionadas y tengan en
cuenta no solo la naturaleza, escala y complejidad de las
actividades de las sociedades de gestion y la variedad de
empresas incluidas en el dmbito de aplicacion de la Direc-
tiva 2009/65/CE, sino también la diversa naturaleza de los
OICVM que pueden ser administrados por las sociedades
de gestion.

Siempre que lo permitan las legislaciones nacionales, las
sociedades de gestion deben poder celebrar acuerdos por
los que sea un tercero quien ejerza algunas de sus activida-
des. Las disposiciones de aplicacion deben entenderse en
consonancia con ello. En concreto, las sociedades de ges-
tion han de emplear toda la diligencia debida al determi-
nar si, habida cuenta de la naturaleza de las funciones que
vaya a desempefiar el tercero, este puede considerarse
dotado de las cualificaciones y la capacidad necesarias para
el ejercicio de esas funciones. El tercero tiene que cumplir
para la actividad que vaya a desempefiar todos los requisi-
tos aplicables en materia de organizacién y de conflicto de
intereses. La sociedad de gestion, por su parte, ademds de
comprobar que el tercero haya tomado las medidas opor-
tunas para cumplir esos requisitos, ha de controlar que los
cumpla efectivamente. Cuando el delegado sea el respon-
sable de aplicar las normas que regulen las actividades dele-
gadas, las tareas de control de esas actividades deben
sujetarse a requisitos equivalentes en materia de organiza-
cion y de conflicto de intereses. Por lo demds, en el pro-
ceso que impone la debida diligencia, las sociedades de
gestién deben tener en cuenta el hecho frecuente de que el
tercero al que vaya a delegarse alguna actividad esté sujeto
a la Directiva 2004/39/CE.

Para evitar que se apliquen normas diferentes a las socie-
dades de gestion y a las sociedades de inversion que no
hayan designado a una sociedad de gestion, las segundas
deben estar sujetas a las mismas reglas de conducta y a las
mismas disposiciones sobre conflictos de intereses y ges-
tion de riesgos que las sociedades de gestion. Por consi-
guiente, @ modo de buena practica, es preciso que las
normas de la presente Directiva en materia de procedi-
mientos administrativos y de mecanismos de control
interno se apliquen, teniendo en cuenta el principio de pro-
porcionalidad, tanto a las sociedades de gestion como a las
de inversion que no hayan designado a una sociedad de
gestion.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2009:302:0032:0032:ES:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2004:145:0001:0001:ES:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2006:241:0026:0026:ES:PDF

10.7.2010 Diario Oficial de la Uni6n Europea L176/43
(6)  La Directiva 2009/65/CE requiere que las sociedades de funciones y responsabilidades que deban asumir los altos

gestién cuenten con una buena organizacion administra-
tiva. Para cumplir este requisito, dichas sociedades deben
establecer una estructura organizativa bien documentada
que atribuya con claridad las distintas responsabilidades y
que garantice un buen flujo de la informacién entre todas
las partes interesadas. Asimismo, para salvaguardar la
informacion y garantizar la continuidad de la actividad
empresarial, han de establecer unos sistemas que les per-
mitan cumplir sus obligaciones en caso de que sus activi-
dades sean desemperfiadas por terceros.

Es preciso también que las sociedades de gestién manten-
gan los recursos que exige, en particular, dar empleo a un
personal con las cualificaciones, conocimientos y experien-
cia necesarios para poder cumplir sus deberes.

Por lo que se refiere a la seguridad de los procedimientos
aplicados para el tratamiento de datos y a la obligacion de
reconstruir todas las operaciones en las que participen
OICVM, las sociedades de gestion deben disponer de meca-
nismos que hagan posible el oportuno y correcto registro
de cada una de las operaciones que se efecten en nombre
de esos organismos.

La contabilidad es uno de los dmbitos fundamentales de la
administracién de los OICVM. Es por tanto de capital
importancia que los procedimientos contables se especifi-
quen con detalle en las disposiciones de aplicacion. La pre-
sente Directiva debe sostener el principio de que todos los
activos y pasivos de un OICVM o de sus compartimentos
de inversion puedan identificarse directamente y que las
cuentas se mantengan separadas. Ademds, en los casos en
que existan diferentes clases de acciones (dependiendo, por
ejemplo, del nivel de las comisiones de gestion), ha de dis-
ponerse que sea posible extraer directamente de la conta-
bilidad el valor neto de inventario de esas diferentes clases.

Para aplicar los oportunos mecanismos de control interno
que requiere la Directiva 2009/65/CE, es fundamental que
se asignen con claridad las responsabilidades de los altos
directivos y del departamento de supervisién. Esto exige
que los altos directivos sean responsables de la aplicacién
de la politica general de inversién a la que se refiere el
Reglamento (UE) n® 5832010 de la Comisién, de 1 de julio
de 2010, por el que se establecen disposiciones de aplica-
cion de la Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo
y del Consejo en lo que atafie a los datos fundamentales
para el inversor y a las condiciones que deben cumplirse al
facilitarse esos datos o el folleto en un soporte dura-
dero distinto del papel o a través de un sitio web (?). Los
altos directivos deben conservar también la responsabili-
dad de las estrategias de inversion, que ofrecen una indica-
cién general de la asignacion estratégica de activos de los
OICVM, asi como de las técnicas de inversion, que son
necesarias para una aplicacion correcta y efectiva de la
politica de inversion. La existencia de una clara division de
responsabilidades ha de garantizar, asimismo, la aplicacién
de un control adecuado para asegurar no solo que los acti-
vos de los OICVM se inviertan de acuerdo con el regla-
mento del fondo o con sus documentos constitutivos y
con las disposiciones legales aplicables, sino que ademds se
respeten los limites de riesgos de cada OICVM. La asigna-
cién de responsabilidades tiene que ser coherente con las

(") Véase la pagina 1 del presente Diario Oficial.

(12)

(15)

directivos y el departamento de supervisién segiin la legis-
lacién nacional y los c6digos de gobierno corporativo apli-
cables. Ademds, debe ser posible que entre los altos
directivos se incluyan varios miembros del consejo de
administracién o todos ellos.

Con el fin de garantizar que las sociedades de gestion dis-
pongan de un sistema de control adecuado, se precisan un
departamento permanente de verificacion del cumpli-
miento y un departamento de auditorfa interna. El primero
debe estar disefiado de forma que pueda detectar cualquier
riesgo de que esas sociedades incumplan las obligaciones
que les incumben en virtud de la Directiva 2009/6 5/CE. El
segundo departamento, por su parte, ha de tener por
objeto verificar y evaluar los procedimientos de control y
las medidas administrativas que establezcan dichas
sociedades.

Es necesario ofrecer a las sociedades de gestion cierta fle-
xibilidad a la hora de estructurar la organizacion de su ges-
tion de riesgos. Cuando no resulte adecuado o
proporcionado disponer de un departamento de gestion de
riesgos separado, las sociedades de gestion deben ser capa-
ces de demostrar, no obstante, la existencia frente a posi-
bles conflictos de intereses de salvaguardias especificas que
hagan posible un ejercicio independiente de las actividades
de gestion de riesgos.

La Directiva 2009/65/CE obliga a las sociedades de gestion
a establecer reglas en materia de operaciones personales. Es
preciso que, de conformidad con la Directiva 2006/7 3/CE,
esas sociedades impidan que aquellos de sus empleados
que puedan entrar en conflicto de intereses o que se hallen
en posesion de informacion privilegiada, segtin los térmi-
nos de la Directiva 2003/6/CE del Parlamento Europeo y
del Consejo, de 28 de enero de 2003, sobre las operacio-
nes con informacién privilegiada y la manipulacién del
mercado (abuso del mercado) (2), puedan efectuar opera-
ciones personales haciendo un uso indebido de la informa-
cién que hayan adquirido en el ejercicio de su actividad
profesional.

La Directiva 2009/65/CE exige que las sociedades de ges-
tion garanticen que cada operacion de cartera que afecte a
OICVM pueda reconstruirse atendiendo a su origen, su
naturaleza, las partes que hayan intervenido en ella y el
tiempo y lugar en el que haya sido ejecutada. Es preciso,
por ello, establecer una serie de requisitos para el registro
de las operaciones de cartera y de las 6rdenes de suscrip-
cién y reembolso.

La Directiva 2009/65/CE requiere que las sociedades de
gestion dispongan de mecanismos adecuados para garan-
tizar a los OICVM por ellas gestionados un trato equitativo
en los casos de conflictos de intereses inevitables. En tales
casos, por lo tanto, las sociedades de gestién han de ase-
gurarse de que sus altos directivos o los componentes de
un drgano suyo interno con competencia sean informados
sin dilacién para que puedan tomar las decisiones necesa-
rias y garantizar el trato equitativo de los OICVM y de sus
participes.

() DO L 96 de 12.4.2003, p. 16.
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(16)  Las sociedades de gestion deben estar obligadas a adoptar, (20) Con objeto de garantizar, como dispone la Directiva
aplicar y mantener una estrategia idonea y efectiva para el 2009/65/CE, que las sociedades de gestién actiien con la
ejercicio de los derechos de voto adscritos a los instrumen- competencia, esmero y diligencia debidos, defendiendo de
tos financieros de los OICVM por ellas gestionados; el obje- la mejor forma posible los intereses de los OICVM por ellas
tivo es garantizar que tales derechos sean ejercidos en gestionados, es necesario establecer normas que regulen el
beneficio exclusivo de esos organismos. Los inversores modo de gestionar las érdenes.
deben poder acceder gratuitamente, incluso a través de un
sitio web, a la informacion referente a la estrategia y a su
aplicacion. En su caso, ha de ser posible, en determinadas (21)  No debe permitirse que las sociedades de gestion satisfa-
circunstancias, considerar que la decisién de no ejercer el gan o reciban ciertas tarifas, comisiones o prestaciones no
derecho de voto fie un OICVM redunda en beneficio/exclu— dinerarias dado que pueden repercutir en el cumplimiento
sivo de este si asi lo impone su estrategia de inversion. Sin del requisito, dispuesto en la Directiva 2009/65|CE, que
embargo, no d‘fbe excluirse la posibilidad de que una socie- obliga a dichas sociedades a actuar con honestidad, equi-
dad de inversion vote ella misma o imparta instrucciones dad y profesionalidad en beneficio de los intereses de los
de voto especificas a su sociedad de gestion. OICVM. Es necesario, pues, establecer normas claras por
las que se determine cudndo puedan considerarse compa-
tibles con ese requisito el pago de tarifas y comisiones o las
prestaciones no dinerarias.
(17)  La obligacién de informar a los altos directivos o a los
componentes de otro érgano interno competente de las
sociedades de gestién para que unos u otros puedan tomar (22)  Las actividades transfronterizas de las sociedades de ges-
las decisiones oportunas no ha de limitar el deber que tion abren nuevos retos en la relacién entre estas y los
incumbe a dichas sociedades y a los OICVM de notificar — depositarios de los OICVM. Para garantizar la necesaria
por ejemplo, en sus informes periédicos — todas aquellas seguridad juridica, la presente Directiva debe determinar
situaciones en que las medidas organizativas o administra- los principales elementos del acuerdo entre el depositario
tivas orientadas a la resolucion de los conflictos de intere- de un OICVM y una sociedad de gestion cuando esta esté
ses no sean suficientes para garantizar, con un nivel de establecida en un Estado miembro distinto del Estado
confianza razonable, la prevencion de algtin riesgo de per- miembro de origen del OICVM. Dada la necesidad de
juicio. Esa notificacion tiene que explicar y motivar la deci- garantizar que ese acuerdo responda debidamente a su
sion que tome la sociedad de gestion (incluso cuando lo objetivo, es preciso establecer normas en materia de con-
que decida sea no actuar) sobre la base de las politicas y flictos de leyes que, introduciendo una excepcion a lo dis-
procedimientos internos que se hayan adoptado para iden- puesto en los articulos 3 y 4 del Reglamento (CE)
tificar, prevenir y gestionar los conflictos de intereses. n° 593/2008 del Parlamento Europeo y del Consejo, de
17 de junio de 2008, sobre la ley aplicable a las obligacio-
nes contractuales (Roma I (1), dispongan que la ley aplica-
ble a dicho acuerdo sea la del Estado miembro de origen
(18)  La Directiva 2009/65/CE obliga a las sociedades de gestion del OICVM.
a defender los intereses de los OICVM que gestionen, asi
como la integridad del mercado. Ciertas conductas, como
la sincronjzaci()n con el rendimiento del mercado 0 la (23) La Directiva 2009/65/CE obhga a especificar IOS criterios
negociacion extempordanea, pueden tener efectos perjudi- que hayan de emplearse para evaluar la adecuacion del
ciales para los participes y socavar el funcionamiento del procedimiento de gestion de riesgos que se siga en las
mercado. Es por ello por lo que las sociedades de gestion sociedades de gestion. Tales criterios se centran en el esta-
deben disponer de procedimientos apropiados para poder blecimiento de una politica de gestion de riesgos idonea y
prevenir estas y otras malas practicas. Asimismo, han de documentada para su uso en esas sociedades. Gracias a ella,
establecer los procedimientos necesarios para, teniendo las sociedades de gestion han de poder evaluar los riesgos
presentes los objetivos y la politica de inversiones de los que entrafien las posiciones tomadas dentro de las carteras
OICVM, proteger a estos de todo gasto demasiado elevado por ellas gestionadas, asi como la contribucién de esos ries-
y de cualquier actividad injustificada, como, por ejemplo, gos al perfil 810!3?1 de riesgos,de cada.cartera..La organiza-
el exceso de negociaciones. ciéon de la politica de gestion de riesgos tiene que ser
adecuada y proporcionada a la naturaleza, escala y com-
plejidad de las actividades de la sociedad de gestion y de los
OICVM por ella gestionados.
(19)  Las sociedades de gestion deben defender también los inte-
reses de los OICVM por ellas gestionados cuando ejecuten o . . .
(24)  Las tareas periddicas de valoracion, seguimiento y revision

directamente las 6rdenes de actuar en nombre de los mis-
mos o al transmitir esas Ordenes a terceros. Al ejecutar
cualquier orden en nombre de un OICVM, las sociedades
de gestion han de tomar cuantas medidas sean razonables
para obtener siempre en beneficio de aquel el mejor resul-
tado posible, teniendo en cuenta el precio, los costes, la
rapidez, las posibilidades de ejecucion y liquidacion y el
volumen y naturaleza de la orden, asi como cualquier otra
consideracion que sea de importancia para la ejecucion de
esta.

de la politica de gestion de riesgos que deben efectuar las
sociedades de gestion constituyen también uno de los cri-
terios que han de manejarse para valorar en cada caso la
idoneidad del proceso de gestion de riesgos. Este criterio
incluye, asimismo, la revision de la efectividad de las medi-
das que se tomen para corregir cualquier deficiencia en el
desarrollo de ese proceso.

() DO L 177 de 4.7.2008, p. 6.
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(25)

(27)

(28)

Un elemento esencial en los criterios de valoracion de la
idoneidad de los procesos de gestion de riesgos es la adop-
cién en las sociedades de gestién de unas técnicas de medi-
cién de riesgos que, siendo proporcionadas y efectivas,
permitan medir en cualquier momento los riesgos a los
que estén o puedan estar expuestos los OICVM gestiona-
dos por esas sociedades. Dichas técnicas deben basarse en
las précticas comunes que acuerden las autoridades com-
petentes de los Estados miembros y han de incluir tanto
mediciones cuantitativas (para los riesgos cuantificables),
como métodos cualitativos. Los sistemas y herramientas
electrénicos de tratamiento de datos que se utilicen para el
cémputo de las mediciones cuantitativas tienen que inte-
grarse entre si o con las aplicaciones contables y del drea
de negocio. Las técnicas empleadas para medir los riesgos
deben cumplir correctamente esta funcién en los periodos
de mayor turbulencia del mercado y han de ser revisadas
siempre que ello sea necesario para servir a los intereses de
los participes. Deben también hacer posible una adecuada
valoracion de la concentracion e interaccion de los riesgos
propios de cada cartera.

El objetivo de todo sistema de gestion de riesgos que fun-
cione correctamente ha de ser garantizar que las socieda-
des de gestion respeten los limites que impone a la
inversion la Directiva 2009/65/CE, entre ellos, los que afec-
tan al riesgo global y a la exposicion al riesgo de contra-
parte. Para ello, es preciso establecer criterios que
determinen la forma de calcular esos riesgos.

En el establecimiento de esos criterios, es preciso que la
presente Directiva aclare el modo en que haya de calcularse
el riesgo global, incluyendo el uso del enfoque de compro-
miso, del enfoque del valor en riesgo o de alguna otra
metodologia avanzada de medicion de riesgos. La presente
Directiva debe determinar también los principales elemen-
tos de la metodologia que deban utilizar las sociedades de
gestion para calcular el riesgo de contraparte. Al aplicar
estas disposiciones, deben tenerse presentes las condicio-
nes en que se utilicen esas metodologias, incluidos los prin-
cipios (desarrollados por las autoridades competentes que
participen en el Comité de responsables europeos de regla-
mentacion de valores) que hayan de aplicarse a los acuer-
dos de garantia para reducir la exposicion de los OICVM al
riesgo de contraparte, asi como el uso de los acuerdos de
cobertura y de compensacion.

De acuerdo con la Directiva 2009/6 5/CE, las sociedades de
gestion estdn obligadas a aplicar procedimientos que per-
mitan un célculo preciso e independiente del valor de los
derivados no negociados en mercados organizados (deri-
vados OTC). Las disposiciones de la presente Directiva
regulan asi esos procedimientos en consonancia con la
Directiva 2007/16/CE de la Comision, de 19 de marzo de
2007, que establece disposiciones de aplicacion de la Direc-
tiva 85/611/CEE del Consejo por la que se coordinan las
disposiciones legales, reglamentarias y administrativas
sobre determinados organismos de inversion colectiva en
valores mobiliarios (OICVM) en lo que se refiere a la acla-
racion de determinadas definiciones (!). A modo de buena
practica, es preciso que las sociedades de gestién apliquen
esas disposiciones a instrumentos que expongan a los
OICVM a riesgos de valoracion equivalentes a los plantea-
dos por los derivados OTC, como, por ejemplo, los que

(") DO L 79 de 20.3.2007, p. 11.

(29)

(30)

ataflen a la falta de liquidez del producto y/o a la comple-
jidad de la estructura que presente la rentabilidad. De
acuerdo con ello, es preciso también que las sociedades de
gestion adopten unas medidas y unos procedimientos que
respondan a los requisitos que establece el articulo 44 para
la valoracion de los valores mobiliarios menos liquidos o
complejos y de los instrumentos del mercado monetario
que requieren el uso de métodos de valoracién basados en
modelos.

Por disposicion de la Directiva 2009/65/CE, las sociedades
de gestion estdn obligadas a notificar a las autoridades
competentes los tipos de instrumentos derivados en los
que se hayan invertido las participaciones de un OICVM,
asi como los riesgos subyacentes que se planteen, los limi-
tes cuantitativos que sean aplicables y los métodos que se
hayan escogido para calcular los riesgos asociados a esas
operaciones. Es necesario regular el contenido de esa noti-
ficacién y el procedimiento que hayan de seguir las socie-
dades de gestion para cumplir tal obligacion.

El Comité de responsables europeos de reglamentacion de
valores, que fue establecido por la Decision 2009/77/CE de
la Comisién (?), ha sido consultado para obtener su aseso-
ramiento técnico.

Las medidas previstas en la presente Directiva se ajustan al
dictamen del Comité europeo de valores.

HA ADOPTADO LA PRESENTE DIRECTIVA:

CAPITULO 1
OBJETO, AMBITO DE APLICACION Y DEFINICIONES

Articulo 1
Objeto

La presente Directiva establece disposiciones de aplicacion de la
Directiva 2009/65/CE por las que:

1)

se especifican los mecanismos y procedimientos que prevé el
articulo 12, apartado 1, parrafo segundo, letra a), asi como
los requisitos estructurales y organizativos que dispone la
letra b) de esa misma disposicion para reducir al minimo los
conflictos de intereses;

se fijan los criterios, los principios y las medidas que prevé el
articulo 14, apartados 1y 2, para garantizar que las socieda-
des de gestion actien honesta y equitativamente y con la
competencia, el esmero y la diligencia debidos en defensa de
los intereses de los OICVM, asi como para asegurar que los
recursos se utilicen con eficacia, para identificar, impedir, ges-
tionar o revelar conflictos de intereses y para determinar den-
tro de estos los tipos que puedan perjudicar los intereses de
€sos organismos;

se concretan los datos que deben incluirse en los acuerdos
que prevén entre los depositarios y las sociedades de gestién
el articulo 23, apartado 5, y el articulo 33, apartado 5;

() DO L 25 de 29.1.2009, p. 18.
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4) se regulan los procedimientos de gestién de riesgos que
impone a las sociedades de gestion el articulo 51, apartado 1,
en particular, los criterios para evaluar la adecuacion de esos
procedimientos y la politica y procedimientos de gestion de
riesgos, asi como los mecanismos, procedimientos y técnicas
necesarios para la medicion y la gestién de riesgos en rela-
cién con esos criterios.

Articulo 2

Ambito de aplicacién

1. La presente Directiva se aplicard a las sociedades de gestién
que ejerzan la actividad de gestion de un organismo de inversion
colectiva en valores mobiliarios (OICVM) a la que se refiere el arti-
culo 6, apartado 2, de la Directiva 2009/65/CE.

El capitulo V de la presente Directiva se aplicard también a los
depositarios que desempefien sus funciones de acuerdo con lo dis-
puesto en el capitulo IV y en el capitulo V, seccién 3, de la Direc-
tiva 2009/65/CE.

2. Lasdisposiciones del presente capitulo asi como las del capi-
tulo I, articulo 12, y las de los capitulos III, IV y VI se aplicardn
mutatis mutandis a las sociedades de inversion que no hayan desig-
nado a una sociedad de gestion autorizada en virtud de la Direc-
tiva 2009/65|CE.

En esos casos, toda referencia a las «sociedades de gestién» se
entenderd hecha a las «sociedades de inversion».

Articulo 3

Definiciones

A efectos de la presente Directiva, se aplicaran, ademds de las defi-
niciones contenidas en la Directiva 2009/65/CE, las siguientes:

1) «cliente» toda persona fisica o juridica asi como cualquier
otra empresa — incluidos los OICVM — a la que una socie-
dad de gestion preste un servicio de gestién colectiva de car-
teras o alguno de los otros servicios previstos en el articulo 6,
apartado 3, de la Directiva 2009/65/CE;

2) «participe»: toda persona fisica o juridica que sea titular de
una o mds participaciones en un OICVM;

3) «persona competente»: en el caso de una sociedad de gestion,
cualquiera de las personas siguientes:

a) un director, un socio o equivalente o un gestor de la
sociedad de gestion;

b) un empleado de la sociedad de gestién o cualquier otra
persona fisica cuyos servicios se encuentren a disposi-
cién y bajo el control de esa sociedad y que participe en
los servicios de gestion colectiva de carteras prestados
por ella;

¢) una persona fisica que preste servicios directamente a la
sociedad de gestion en virtud de un acuerdo de delega-
cién a terceros celebrado para la prestacion por dicha
sociedad de sus servicios de gestion colectiva de carteras;

4) «lto directivor: la persona o personas que dirijan efectiva-
mente la actividad de la sociedad de gestion de acuerdo con
el articulo 7, apartado 1, letra b), de la Directiva 2009/65/CE;

5) «consejo de administracion»: el rgano que ejerza las funcio-
nes de consejo de administracion en la sociedad de gestion;

6) «departamento de supervisién»: las personas competentes o el
6rgano u Organos que sean responsables de supervisar la
actuacion de los altos directivos y de evaluar y revisar perio-
dicamente la idoneidad y efectividad del procedimiento de
gestion de riesgos y de las politicas, medidas y procedimien-
tos establecidos para dar cumplimiento a las obligaciones
impuestas por la Directiva 2009/65/CE;

7) «riesgo de contraparte»: el riesgo de pérdidas que pueda sufrir
un OICVM como resultado de que la contraparte de una ope-
racién incumpla sus obligaciones antes de que tenga lugar la
liquidacion final del efectivo de dicha operacién;

8) «riesgo de liquidez»: el riesgo de que alguna posicion de la
cartera de un OICVM no pueda venderse, liquidarse o cerrarse
a un coste limitado y en un plazo razonablemente breve y de
que, como consecuencia de ello, se vea comprometida la
capacidad del OICVM de hacer frente en cualquier momento
a la obligacion impuesta por el articulo 84, apartado 1, de la
Directiva 2009/65/CE;

9) «riesgo de mercado»: el riesgo de pérdidas que pueda sufrir un
OICVM debido a la fluctuacién que registre el valor de mer-
cado de las posiciones de su cartera como resultado de algtin
cambio en las variables del mercado (por ejemplo, en los
tipos de interés, en los tipos de cambio, en los precios de las
acciones y de las materias primas o en la solvencia crediticia
de un emisor);
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«riesgo operativo: el riesgo de pérdidas que pueda sufrir un
OICVM como resultado de la inadecuacion de los procesos
internos, de algun fallo en las personas o en los sistemas de
la sociedad de gestion o de algiin suceso externo, lo que
incluye los riesgos juridicos, los riesgos documentales y los
riesgos derivados de los procedimientos de negociacion,
liquidacién y valoracién que se apliquen en nombre del
OICVM.

El término «consejo de administracién» que se define en el parrafo
primero, punto 5, no comprenderd el consejo de supervisién en
el caso de aquellas sociedades de gestion que tengan una estruc-
tura dual compuesta por ambos consejos.
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CAPITULO Il

PROCEDIMIENTOS ADMINISTRATIVOS Y MECANISMO DE
CONTROL

[Articulo 12, apartado 1, letra a), y articulo 14, apartado 1,
letra ¢), de la Directiva 2009/65/CE]

SECCION 1

Principios generales

Articulo 4

Requisitos generales en materia procedimental y
organizativa

1. Los Estados miembros exigirdn que las sociedades de ges-
tion cumplan los requisitos siguientes:

a) establecer, aplicar y mantener un procedimiento adecuado de
toma de decisiones y una estructura organizativa que, ade-
mds de asignar funciones y responsabilidades, determine de
forma clara y documentada los canales de informacion que
deban seguirse;

b) garantizar que sus personas competentes conozcan los pro-
cedimientos que deban aplicarse para el correcto ejercicio de
sus responsabilidades;

¢) establecer, aplicar y mantener un mecanismo adecuado de
control interno que permita garantizar el respeto de las deci-
siones y de los procedimientos en todos los niveles de la
sociedad de gestion;

d) establecer, aplicar y mantener un sistema interno efectivo de
rendicion de cuentas y de comunicacién de informacion en
todos los niveles de la sociedad de gestion en los que ello sea
pertinente, asi como un flujo de informacién eficaz con los
terceros interesados;

e) llevar un registro correcto y ordenado de sus funciones y de
su organizaci6n interna.

Los Estados miembros garantizardn que las sociedades de gestion
tengan debidamente en cuenta la naturaleza, escala y compleji-
dad de sus funciones, asi como la naturaleza y gama de los servi-
cios prestados y de las actividades desempefiadas en el ejercicio de
esas funciones.

2. Los Estados miembros ordenardn que las sociedades de ges-
tién establezcan, apliquen y mantengan sistemas y procedimien-
tos adecuados para salvaguardar la seguridad, integridad y
confidencialidad de la informacién en funcién de su naturaleza.

3. Los Estados miembros requerirdn que las sociedades de ges-
tién establezcan, apliquen y mantengan una adecuada politica de
continuidad empresarial que, en caso de sufrir alguna interrup-
cion sus sistemas o procedimientos, permita garantizar la preser-
vacion de los datos y funciones esenciales y el mantenimiento de
sus servicios y actividades o, si ello no fuere posible, la oportuna
recuperacion de esos datos y funciones y reanudacion de sus ser-
vicios y actividades.

4. Los Estados miembros exigirdn que las sociedades de ges-
tion establezcan, apliquen y mantengan en materia de contabili-
dad unas politicas y unos procedimientos que les permitan
entregar oportunamente a la autoridad competente, si esta lo soli-
citare, informes financieros que, cumpliendo todas las normas y
reglas aplicables en esa materia, ofrezcan una imagen fiel de su
situacion financiera.

5. Los Estados miembros dispondrdn que las sociedades de
gestion controlen y evalien peridédicamente la adecuacion y efec-
tividad de los sistemas, mecanismos de control interno y demds
medidas que hayan establecido en aplicacion de los apartados 1
a 4, y que tomen las disposiciones pertinentes para corregir cual-
quier deficiencia.

Articulo 5

Recursos

1. Los Estados miembros requerirdn que las sociedades de ges-
tion empleen personal con las cualificaciones, conocimientos y
experiencia necesarios para el cumplimiento de las responsabili-
dades que se le atribuyan.

2. Los Estados miembros garantizardn que las sociedades de
gestion dispongan en todo momento de los recursos y de la expe-
riencia necesarios para poder controlar con efectividad las activi-
dades desempefiadas por terceros en virtud de acuerdos
celebrados con ellas y, en especial, para gestionar los riesgos aso-
ciados a esos acuerdos.

3. Los Estados miembros exigirdn que las sociedades de ges-
tion garanticen que la asignacion de diversas funciones a las per-
sonas competentes no les impida o pueda llegar a impedirles el
cumplimiento correcto, honesto y profesional de ninguna de esas
funciones en particular.

4. Los Estados miembros garantizardn que, a los efectos de los
apartados 1, 2 y 3, las sociedades de gestion tengan en cuenta la
naturaleza, escala y complejidad de sus funciones, asi como el
cardcter y alcance de los servicios prestados y de las actividades
desempefiadas en el ejercicio de esas funciones.

SECCION 2

Procedimientos administrativos y contables

Articulo 6

Tratamiento de las reclamaciones

1. Los Estados miembros exigirdn que las sociedades de ges-
tion establezcan, apliquen y mantengan procedimientos efectivos
y transparentes para el tratamiento rdpido y razonable de las
reclamaciones presentadas por los inversores.



L176/48

Diario Oficial de la Unién Europea

10.7.2010

2. Los Estados miembros requerirdn que las sociedades de ges-
tion garanticen el registro de cada reclamacion recibida y de las
medidas adoptadas para su resolucion.

3. Los inversores podrdn presentar reclamaciones sin gastos a
su cargo. La informacién referente a los procedimientos previstos
en el apartado 1 se pondrdn a disposicién de los inversores
gratuitamente.

Articulo 7

Tratamiento electrénico de datos

1. Los Estados miembros ordenardn que las sociedades de ges-
tion tomen las medidas oportunas para disponer de unos siste-
mas electrénicos adecuados que les permitan el registro correcto
y puntual de cada orden de operaci6n, suscripcién o reembolso
de una cartera, a fin de dar cumplimiento a lo dispuesto en los
articulos 14 y 15.

2. Los Estados miembros exigirdn que las sociedades de ges-
tion garanticen un alto nivel de seguridad en el tratamiento elec-
trénico de datos, asi como, cuando proceda, la integridad y
confidencialidad de la informacion registrada.

Articulo 8

Procedimientos contables

1. Los Estados miembros requerirdn que las sociedades de ges-
tién garanticen la aplicacién de las politicas y procedimientos
contables que prevé el articulo 4, apartado 4, con el fin de asegu-
rar la proteccion de los participes.

La contabilidad de los OICVM se llevard de tal forma que todos
sus activos y pasivos puedan identificarse directamente en cual-
quier momento.

En caso de que un OICVM tenga diferentes compartimentos de
inversion, se llevard para ellos una contabilidad separada.

2. Los Estados miembros exigirdn que las sociedades de ges-
tién establezcan, apliquen y mantengan en materia de contabili-
dad unas politicas y unos procedimientos acordes con las normas
contables del Estado miembro de origen de los OICVM, a fin de
garantizar que el calculo del valor neto de inventario de cada uno
de estos se efectlie con exactitud sobre la base de la contabilidad y
que las 6rdenes de suscripcion y reembolso puedan ejecutarse
correctamente a ese valor.

3. Los Estados miembros dispondrdn que las sociedades de
gestion establezcan un procedimiento adecuado para garantizar
que los activos y pasivos de los OICVM se valoren con precisién
y exactitud de acuerdo con las normas aplicables a las que se
refiere el articulo 85 de la Directiva 2009/65/CE.

SECCION 3

Mecanismos de control interno

Articulo 9

Control a cargo de los altos directivos y del departamento
de supervision

1. Los Estados miembros ordenardn que las sociedades de ges-
tion garanticen en la asignacién interna de funciones que los altos
directivos y, en su caso, el departamento de supervision se respon-
sabilicen del cumplimiento de las obligaciones que incumban a su
sociedad en virtud de la Directiva 2009/65/CE.

2. Las sociedades de gestién se asegurardn de que sus altos
directivos:

a) sean responsables de la aplicacién a cada uno de los OICVM
gestionados de la politica general de inversiones que se
defina, segtin el caso, en el folleto, en el reglamento del fondo
o en los documentos constitutivos de la sociedad de
inversion;

b) supervisen la aprobacién de las estrategias de inversion apli-
cadas a cada uno de los OICVM gestionados;

) se encarguen de garantizar que la sociedad de gestion tenga
el departamento permanente de verificacion del cumpli-
miento que dispone el articulo 10, incluso en los casos en
que esta funcién sea desempefiada por terceros;

d) garanticen y comprueben periédicamente que la politica
general de inversiones asi como las estrategias de inversion y
los limites impuestos a los riesgos por cada uno de los
OICVM gestionados se apliquen y respeten efectiva y adecua-
damente, incluso en los casos en que la funcién de gestion de
riesgos sea desempefiada por terceros;

e) refrenden y revisen periddicamente la adecuacién del proce-
dimiento interno de adopcién de las decisiones de inversion
correspondientes a cada uno de los OICVM gestionados, a fin
de garantizar que tales decisiones respondan a las estrategias
de inversion que se hayan aprobado;

f) aprueben y revisen periédicamente la politica de gestion de
riesgos y los procedimientos, medidas y técnicas que, en
cumplimiento del articulo 38, se adopten para la aplicacién
de esa politica, incluido el sistema de limitacién de riesgos
establecido para cada uno de los OICVM gestionados.

3. Las sociedades de gestion se asegurardn también de que sus
altos directivos y, en su caso, su departamento de supervision:

a) evaltden y revisen periddicamente la efectividad de las politi-
cas, medidas y procedimientos aplicados para dar cumpli-
miento a las obligaciones que impone la Directiva
2009/65/CE;

b) adopten las medidas pertinentes para corregir cualquier
deficiencia.
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4. Los Estados miembros requerirdn que las sociedades de ges-
tion garanticen que sus altos directivos reciban periédicamente, y
al menos una vez al afio, un informe escrito que, abordando las
cuestiones referentes al cumplimiento, a la auditorfa interna y a la
gestion de riesgos, indique en especial las medidas correctoras que
se hayan adoptado en caso de detectarse deficiencias.

5. Los Estados miembros exigirdn que las sociedades de ges-
tién garanticen que sus altos directivos reciban informes periddi-
cos sobre la aplicacién de las estrategias de inversion y de los
procedimientos internos de adopcién de decisiones de inversién
previstos en el apartado 2, letras b) a e).

6.  Los Estados miembros requerirdn también que las socieda-
des de gestion garanticen que su departamento de supervision,
caso de existir, reciba periddicamente un informe escrito sobre las
cuestiones a las que se refiere el apartado 4.

Articulo 10

Departamento permanente de verificacion del
cumplimiento

1. Los Estados miembros garantizardn que las sociedades de
gestion, ademds de establecer, aplicar y mantener unas politicas y
unos procedimientos adecuados para detectar cualquier riesgo de
incumplimiento por su parte de las obligaciones que les impone
la Directiva 2009/65/CE — incluidos los riesgos conexos —,
adopten medidas y procedimientos que les permitan minimizar
ese riesgo y que capaciten a las autoridades competentes para ejer-
cer con efectividad las facultades que les otorga esa Directiva.

Los Estados miembros se asegurardn de que las sociedades de ges-
tién tengan en cuenta la naturaleza, escala y complejidad de sus
funciones, asi como la naturaleza y gama de los servicios que
presten y de las actividades que desempefien en el ejercicio de esas
funciones.

2. Los Estados miembros requerirdn que las sociedades de ges-
tion establezcan y mantengan un departamento permanente de
verificacion efectiva del cumplimiento que funcione con indepen-
dencia y efectividad y cumpla las funciones siguientes:

a) controlar, y evaluar periédicamente, la idoneidad y efectivi-
dad de las medidas, politicas y procedimientos que se esta-
blezcan en virtud del apartado 1, asi como las medidas
adoptadas para corregir cualquier deficiencia en el cumpli-
miento de las obligaciones de la sociedad de gestion;

b) asesorar y asistir a las personas competentes responsables de
los servicios y actividades de la sociedad de gestion a fin de
garantizar el cumplimiento de las obligaciones que incum-
ben a esta en virtud de la Directiva 2009/65/CE.

3. Para que el departamento de verificacion del cumplimiento
que dispone el apartado 2 pueda desempefiar sus funciones de
forma correcta e independiente, las sociedades de gestion tendran
que garantizar que se respeten las condiciones siguientes:

a) el citado departamento deberd tener la autoridad, la experien-
cia y los recursos necesarios, asi como el acceso preciso a
toda la informacién que sea pertinente;

b) la responsabilidad del departamento recaerd en la persona
que se haya designado a tal efecto, la cual presentard peri6-
dicamente, y al menos una vez al afio, un informe a los altos
directivos sobre las cuestiones atinentes al cumplimiento y,
en especial, sobre las medidas correctoras que se hayan adop-
tado para hacer frente a cualquier deficiencia;

¢) las personas competentes que estén integradas en el departa-
mento no deberdn participar en la prestacién de los servicios
ni en la realizacién de las actividades de cuya verificacion se
ocupen;

d) el método que se emplee para calcular la remuneracion de las
personas competentes que estén integradas en el departa-
mento no deberd poner en entredicho su objetividad ni repre-
sentar un peligro para ella.

No obstante, las condiciones que dispone el péarrafo primero,
letras ¢) y d), no se impondrdn a aquellas sociedades de gestién
que, atendiendo a la naturaleza, escala y complejidad de sus fun-
ciones y a la naturaleza y gama de sus servicios y actividades, pue-
dan demostrar que tales condiciones no resultan proporcionadas
en su caso y que su departamento de verificaciéon del cumpli-
miento es pese a ello efectivo.

Articulo 11

Departamento permanente de auditoria interna

1. Los Estados miembros exigirdn a las sociedades de gestién
que, cuando sea oportuno y proporcionado habida cuenta de la
naturaleza, escala y complejidad de sus funciones y de la natura-
leza y gama de las actividades de gestion colectiva de carteras que
desempefien en el ejercicio de esas funciones, establezcan y man-
tengan un departamento de auditorfa interna que esté separada y
sea independiente de sus otras funciones y actividades.

2. El departamento de auditoria interna previsto en el apar-
tado 1 asumird las responsabilidades siguientes:

a) establecer, aplicar y mantener un plan de auditoria que per-
mita examinar y evaluar la adecuacion y efectividad de los sis-
temas, mecanismos de control interno y demds medidas de
la sociedad de gestion;

b) hacer recomendaciones basindose en los resultados de las
tareas que se efectden en aplicacion de la letra a);

¢) comprobar el cumplimiento de las recomendaciones previs-
tas en la letra b);

d) informar de las cuestiones relacionadas con la auditoria
interna de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 9,
apartado 4.

Articulo 12
Departamento permanente de gestién de riesgos
1. Los Estados miembros requerirdn que las sociedades de ges-

tion establezcan y mantengan un departamento permanente de
gestién de riesgos.
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2. El departamento previsto en el apartado 1 serd jerarquica y
funcionalmente independiente de los departamentos operativos.

No obstante, los Estados miembros podrdn permitir que una
sociedad de gestion quede exenta de esa obligacion cuando ello
sea oportuno y proporcionado habida cuenta de la naturaleza,
escala y complejidad de las funciones de esa sociedad y de los
OICVM por ella gestionados.

Las sociedades de gestion deberan poder demostrar que han adop-
tado contra los conflictos de intereses salvaguardias adecuadas
para un ejercicio independiente de las actividades de gestion de
riesgos y que los procedimientos aplicados en ellas para esa ges-
tion cumplen los requisitos del articulo 51 de la Directiva
2009/65/CE.

3. El departamento permanente de gestion de riesgos:

a) se encargard de aplicar la politica y los procedimientos de
gestion de riesgos;

b) garantizard que se respete el sistema de limitacién de riesgos
de los OICVM, incluidos los limites reglamentarios impues-
tos al riesgo global y al riesgo de contraparte de conformi-
dad con los articulos 41, 42 y 43;

¢) prestard su asesoramiento al consejo de administracién para
identificar el perfil de riesgos de cada uno de los OICVM
gestionados;

d) presentard al consejo de administracion y, en caso de que
exista, al departamento de supervision informes periédicos
sobre:

i) la coherencia entre los niveles de riesgo efectivos que
soporte cada uno de los OICVM gestionados y el perfil
de riesgos que se haya acordado para ese organismo,

ii) el cumplimiento por cada uno de los OICVM gestiona-
dos de los sistemas de limitacion de riesgos aplicables,

i) la idoneidad y efectividad de los procedimientos de ges-
tion de riesgos, incluyendo, en especial, una indicacién
de las medidas correctoras que se hayan adoptado para
hacer frente a cualquier posible deficiencia;

e) presentard a los altos directivos un informe periédico que
exponga el nivel de riesgos efectivo que soporte cada uno de
los OICVM gestionados, asi como cualquier quebrantamiento
que hayan registrado o puedan registrar sus limites, a fin de
garantizar, en su caso, la pronta adopcién de las medidas que
sean pertinentes;

f)  revisard y apoyard, en su caso, las medidas y procedimientos
que se adopten para la valoracién de los derivados OTC a la
que se refiere el articulo 44.

4. Eldepartamento permanente de gestién de riesgos tendrd la
autoridad necesaria y el acceso a toda la informacion que precise
para el cumplimiento de las tareas que dispone el apartado 3.

Articulo 13

Operaciones personales

1. Los Estados miembros dispondrin que las sociedades de
gestion establezcan, apliquen y mantengan medidas adecuadas
para impedir que ejerza las actividades que se indican a continua-
cién cualquier persona competente que participe en actividades
que puedan dar lugar a un conflicto de intereses o que, en el
marco de alguna actividad desempefiada por ella en nombre de la
sociedad, tenga acceso a informacion privilegiada, segtin los tér-
minos del articulo 1, punto 1, de la Directiva 2003/6/CE, o a otra
informaci6n confidencial sobre los OICVM o sobre operaciones
con ellos o por cuenta de ellos:

a) realizar una operacion personal en la que se dé una, al menos,
de las circunstancias siguientes:

i)  que la persona en cuestion tenga prohibido efectuar esa
operacién en virtud de la Directiva 2003/6/CE,

ii) que la operacion conlleve un uso inadecuado de infor-
macion confidencial o su divulgacién indebida,

iii) que la operacién entre o pueda entrar en conflicto con
alguna de las obligaciones que incumban a la sociedad
de gestion en virtud de las Directivas 2009/65/CE o
2004/39/CE;

b) aconsejar o facilitar, fuera del desempefio propio de su
empleo o de su contrato de servicios, que otra persona rea-
lice una operacién de instrumentos financieros que, si se tra-
tara de una operacion personal suya, es decir, de la persona
competente, quedaria cubierta por la letra a) del presente
apartado o por el articulo 25, apartado 2, letras a) o b), de la
Directiva 2006/73/CE o bien implicarfa un uso indebido de
informacién sobre 6rdenes pendientes;

¢) revelar a otra persona, fuera del desempefio normal de su
empleo o de su contrato de servicios y sin perjuicio del arti-
culo 3, letra a), de la Directiva 2003/6/CE, cualquier infor-
macién u opinién, sabiendo, o debiendo razonablemente
suponer, que como resultado de ello esa otra persona tomara
o serd probable que tome alguna de las medidas siguientes:

i) realizar una operacién de instrumentos financieros que,
si se tratara de una operacion personal de la persona
competente, quedarfa cubierta por la letra a) del presente
apartado o por el articulo 25, apartado 2, letras a) o b),
de la Directiva 2006/73/CE o bien implicaria un uso
indebido de informacién sobre 6rdenes pendientes,

ii) aconsejar o facilitar a otra persona la realizacion de esa
operacion.

2. Las medidas que establezcan las sociedades de gestion en
virtud del apartado 1 deberdn garantizar de forma especial que:

a) toda persona competente que esté sujeta a lo dispuesto en el
apartado 1 tenga conocimiento de las restricciones aplicables
a las operaciones personales asi como de las medidas que, de
conformidad con ese apartado, establezca la sociedad de ges-
tion para las operaciones personales y la divulgacién de
informacion;
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b) toda operacién personal realizada por una persona compe-
tente sea comunicada sin tardanza a la sociedad de gestion
mediante una notificacién expresa o por cualquier otro pro-
cedimiento que le permita identificar esa operacion;

¢) selleve un registro de las operaciones personales que hayan
sido notificadas a la sociedad de gestion o identificadas por
ella, incluyendo cualquier autorizacién o prohibicién conec-
tada con dichas operaciones.

A efectos del parrafo primero, letra b), cuando una actividad sea
ejercida por un tercero, la sociedad de gestion garantizard que este
lleve un registro de las operaciones personales realizadas por per-
sonas competentes y le proporcione sin tardanza esa informacién
a solicitud suya.

3. Losapartados 1 y 2 no se aplicardn a los tipos de operacio-
nes personales siguientes:

a) las operaciones personales efectuadas en el marco de un ser-
vicio discrecional de gestién de carteras, cuando no haya nin-
guna comunicacion previa de la operacion entre el gestor de
la cartera y la persona competente u otra persona por cuya
cuenta se realice la operacion;

b) las operaciones personales con OICVM o con participacio-
nes en organismos de inversion colectiva que sean objeto de
supervision en virtud de la legislacién de un Estado miem-
bro, cuando esta requiera un nivel equivalente de reparto de
riesgos en los activos de esos organismos y siempre que la
persona competente o cualquier otra persona por cuya cuenta
se efectie la operacion no participe en la gestion de dichos
organismos.

4. A efectos de los apartados 1, 2 y 3 del presente articulo, el
término «operacion personal» tendrd el mismo significado que el
que figura en el articulo 11 de la Directiva 2006/7 3/CE.

Articulo 14

Registro de las operaciones de cartera

1. Los Estados miembros requerirdn que, por cada operacién
de cartera referente a un OICVM, las sociedades de gestion garan-
ticen la presentacioén sin demora de un registro de informacién
que sea suficiente para reconstruir los pormenores de la orden y
de la operacién ejecutada.

2. Elregistro previsto en el apartado 1 incluird:

a) el nombre u otra designacion del OICVM y de la persona que
acttie por cuenta de este;

b) los datos necesarios para identificar el instrumento de que se
trate;

¢) la cantidad;
d) el tipo de orden u operacién;

e) el precio;

f) enel caso de las 6rdenes, la fecha y la hora exacta de la trans-
mision de la orden y el nombre u otra designacion de la per-
sona a la que se haya trasmitido esta; en el caso de las
operaciones, la fecha y la hora exacta de la decision de nego-
ciar y de la ejecucion de la operacion;

g) elnombre de la persona que transmita la orden o que ejecute
la operacion;

h) en su caso, los motivos de la revocacion de la orden;

i) en el caso de las operaciones ejecutadas, la contraparte y el
centro de ejecucion.

A efectos de la letra i) del parrafo primero, por «centro de ejecu-
cién» se entenderd un mercado regulado, segtin la definicién con-
tenida en el articulo 4, apartado 1, punto 14, de la Directiva
2004/39/CE, o un sistema de negociacion multilateral, de acuerdo
con la definicién del articulo 4, apartado 1, punto 15, de esa dis-
posicién, o un internalizador sistematico, segtin se define en el
articulo 4, apartado 1, punto 7 de la misma disposicién o, tam-
bién, un creador de mercado u otro proveedor de liquidez o una
entidad que desempefie en un tercer pafs una funcion similar a las
realizadas por cualquiera de los sujetos anteriores.

Articulo 15

Registro de las 6rdenes de suscripcion y reembolso

1. Los Estados miembros dispondrdn que las sociedades de
gestion tomen cuantas medidas sean razonables para garantizar
que las 6rdenes de suscripcion y reembolso de OICVM que les lle-
guen se centralicen y registren inmediatamente después de su
recepcion.

2. El registro incluird la informacién siguiente:

a) el OICVM de que se trate;

b) la persona que dé o que transmita la orden;

¢) la persona que reciba la orden;

d) lafechay la hora de la orden;

e) las condiciones y medios de pago;

f) el tipo al que pertenezca la orden;

g) lafecha de ejecucion de la orden;

h) el nimero de participaciones suscritas o reembolsadas;

i) el precio de suscripcién o de reembolso de cada participacion;

j) el valor total de suscripcién o reembolso de las
participaciones;

k) el valor bruto de la orden, incluidos los gastos de suscripcion,
o el importe neto, excluidos los gastos de reembolso.
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Articulo 16

Requisitos en materia de registro

1. Los Estados miembros exigirdn que las sociedades de ges-
tion conserven durante un plazo de al menos cinco afios los regis-
tros que se disponen en los articulos 14 y 15.

No obstante, para poder ejercer las funciones de supervisién que
les atribuye la Directiva 2009/65/CE, las autoridades competen-
tes podran requerir en circunstancias excepcionales que alguno de
esos registros o todos ellos se conserven durante un plazo mds
largo, determinado por la naturaleza del instrumento o de la ope-
racién de cartera de que se trate.

2. Al finalizar la autorizacién de una sociedad de gestion, el
Estado miembro o la autoridad competente podra obligarla a con-
servar los registros a los que se refiere el apartado 1 hasta que con-
cluya el plazo de cinco afios previsto en ese mismo apartado.

En caso de que esa sociedad transfiera a otra sociedad de gestion
sus responsabilidades en materia de OICVM, el Estado miembro
o la autoridad competente podré exigir que esta segunda socie-
dad tenga acceso a los registros de los dltimos cinco afios.

3. Los registros se conservardn en un soporte que haga posi-
ble el almacenamiento de la informacion para futuras consultas de
la autoridad competente y que cumpla las condiciones siguientes:

a) que dicha autoridad pueda acceder a los registros de forma
inmediata y reconstituir a través de ellos cada una de las fases
esenciales del tratamiento dado a cada operacion de cartera;

b) que puedan comprobarse con facilidad las correcciones o
enmiendas introducidas en los registros, asi como el conte-
nido de estos anterior a aquellas;

¢) que no sea posible manipular o alterar los registros de nin-
guna otra forma.

CAPITULO III
CONFLICTOS DE INTERESES

[Articulo 12, apartado 1, letra b), y articulo 14, apartado 1,
letra d), y apartado 2, letra c), de la Directiva 2009/65/CE]

Articulo 17

Criterios para identificar los conflictos de intereses

1. Los Estados miembros garantizaran que, para identificar los
conflictos de intereses que, surgidos en la prestacion de servicios
o el ejercicio de actividades, puedan dafar los intereses de un
OICVM, las sociedades de gestion verifiquen a modo de criterios
minimos si ellas, 0 una persona competente u otra que tenga con

ellas directa o indirectamente un vinculo de control, se encuen-
tran en alguna de las situaciones siguientes como resultado del
ejercicio de actividades de gestion colectiva de carteras o por otros
motivos:

a) que sea probable que la sociedad de gestién o esa persona
vaya a obtener una ventaja financiera o a evitar una pérdida
a expensas del OICVM;

b) que lasociedad de gestién o esa persona confiera al resultado
de una actividad o de un servicio prestado al OICVM o a otro
cliente, o de una operacion efectuada en nombre de uno o del
otro, un interés diferente del que tengan estos en ese
resultado;

¢) que la sociedad de gestién o esa persona tenga un incentivo
financiero o de otro tipo para favorecer los intereses de otro
cliente o grupo de clientes en detrimento de los intereses pro-
pios del OICVM;

d) quelasociedad de gestion o esa persona ejerza para el OICVM
las mismas actividades que para otro cliente o clientes que no
sean OICVM;

e) que la sociedad de gestién o esa persona reciba o vaya a reci-
bir de una persona que no sea el OICVM, y en relacion con el
servicio de gestion colectiva de carteras prestado a este, un
incentivo, en forma de dinero, bienes o servicios, distinto de
la comision o tarifa normal establecida para dicho servicio.

2. Los Estados miembros requerirdn que, al identificar los tipos
de conflictos de intereses aqui considerados, las sociedades de ges-
tién tengan en cuenta:

a) sus propios intereses, incluidos los derivados de su pertenen-
cia a un grupo o los resultantes de la prestacion de servicios
o del ¢jercicio de actividades, y sus deberes con relacién a los
OICVM, asi como los intereses de sus clientes;

b) los intereses de dos 0 mds de los OICVM gestionados.

Articulo 18

Politica en materia de conflictos de intereses

1. Los Estados miembros exigirdn que las sociedades de ges-
tién establezcan, apliquen y mantengan una politica efectiva en
materia de conflictos de intereses. Dicha politica se recogera por
escrito y se ajustard al tamafio y organizacién de la sociedad de
gestion, asi como a la naturaleza, escala y complejidad de sus
actividades.

En los casos en que la sociedad de gestién sea miembro de un
grupo, esa politica habrd de tomar también en consideracion cual-
quier circunstancia de la que la sociedad tenga o deba tener cono-
cimiento y que pueda dar lugar a un conflicto de intereses como
resultado de la estructura y de las actividades profesionales de los
otros miembros del grupo.
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2. La politica que se establezca en aplicacion del apartado 1
comprenderd lo siguiente:

a) con respecto a las actividades de gestion colectiva de carteras
desempeiiadas por la sociedad de gestion o en nombre suyo,
la identificacion de las circunstancias que constituyan o pue-
dan constituir conflictos de intereses que conlleven un riesgo
importante de menoscabo de los intereses del OICVM o de
uno o mds de sus otros clientes;

b) la fijacion de los procedimientos que deban seguirse y de las
medidas que hayan de adoptarse con objeto de gestionar esos
conflictos.

Articulo 19

Independencia en la gestion de los conflictos

1. Los Estados miembros garantizaran que los procedimientos
y las medidas que se disponen en el articulo 18, apartado 2, letra
b), permitan garantizar que las personas competentes participan-
tes en actividades profesionales que conlleven un conflicto de
intereses desemperien dichas actividades con un grado de inde-
pendencia adecuado al tamafio y actividades de la sociedad de ges-
tién y del grupo al que esta pertenezca, asi como a la importancia
que revista el riesgo de menoscabo de los intereses de los clientes.

2. Los procedimientos y las medidas que se disponen en el arti-
culo 18, apartado 2, letra b), contemplaran los aspectos siguien-
tes cuando estos se precisen para que la sociedad de gestion pueda
garantizar el grado de independencia necesario:

a) procedimientos efectivos para impedir o controlar el inter-
cambio de informacién entre las personas competentes que
desempefien actividades de gestion de carteras colectivas con
riesgo de conflicto de intereses, si tal intercambio puede
daiar los intereses de uno o mds clientes;

b) supervision separada de las personas competentes cuya fun-
cién principal consista en prestar servicios o desempefiar
actividades de gestion colectiva de carteras en nombre de
clientes o inversores cuyos intereses puedan entrar en con-
flicto o que representen de otro modo intereses diferentes,
incluidos los de la sociedad de gestion, que puedan también
originar conflictos;

¢) eliminacion de toda relacion directa entre la remuneracion de
las personas competentes que ejerzan principalmente una
actividad y la remuneracion de otras personas competentes
que desempefien esencialmente otra actividad, o también
entre la remuneracion de esas primeras personas y los ingre-
sos generados por las segundas, en los casos en que puedan
surgir conflictos de intereses en relacién con dichas
actividades;

d) medidas para impedir o restringir la posibilidad de que
alguien influya indebidamente en la forma en que una per-
sona competente desempeiie sus actividades de gestion colec-
tiva de carteras;

e) medidas para impedir o controlar la participacion simulté-
nea o consecutiva de una persona competente en actividades
separadas de gestion colectiva de carteras, cuando tal parti-
cipacion pueda afectar a la correcta gestién de cualquier con-
flicto de intereses.

En caso de que la adopcién o préctica de uno o mds de esos pro-
cedimientos y medidas no llegue a garantizar el grado de indepen-
dencia necesario, los Estados miembros exigirdin que las
sociedades de gestion adopten como alternativa o complemento
los procedimientos y medidas que sean precisos y adecuados para
ese fin.

Articulo 20

Gestion de actividades que den lugar a conflictos de
intereses perjudiciales

1. Los Estados miembros dispondrdn que las sociedades de
gestion lleven y actualicen regularmente un registro de los tipos
de actividades de gestion colectiva de carteras desempefiados por
ellas o en su nombre en los que se haya planteado o pueda plan-
tearse, si la actividad sigue en curso, un conflicto de intereses que
conlleve un riesgo importante de menoscabo de los intereses de
uno o mds de los OICVM gestionados o de otros clientes.

2. Los Estados miembros exigirdn que, en los casos en que las
medidas organizativas o administrativas tomadas por una socie-
dad de gestion con objeto de gestionar los conflictos de intereses
no basten para prevenir con garantias razonablemente suficientes
los riesgos de menoscabo de los intereses de los OICVM o de sus
participes, los altos directivos u otro érgano interno competente
de la sociedad sean informados con prontitud para que puedan
tomar las decisiones que sean necesarias a fin de que la sociedad
actie en todo caso en defensa de los intereses de los OICVM y de
sus participes.

3. Lasociedad de gestion comunicard a los inversores, en cual-
quier soporte duradero que sea adecuado, los casos que se con-
templan en el apartado 2, exponiéndoles en esa comunicaci6n los
motivos de la decision que haya adoptado.

Articulo 21

Estrategias para el ejercicio de los derechos de voto

1.  Los Estados miembros requerirdn que las sociedades de ges-
tion elaboren estrategias idoneas y efectivas para determinar en
beneficio exclusivo de los OICVM el momento y la forma en que
hayan de ejercerse los derechos de voto adscritos a los instrumen-
tos incluidos en las carteras gestionadas.

2. Las estrategias previstas en el apartado 1 establecerdn medi-
das y procedimientos para:

a) efectuar el seguimiento de los hechos empresariales que sean
pertinentes;

b) garantizar que el ejercicio de los derechos de voto se adecue
a los objetivos y a la politica de inversion de los OICVM
considerados;

¢) prevenir y, en su caso, gestionar cualquier conflicto de inte-
reses derivado del ejercicio de los derechos de voto.
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3. Se pondrd a disposicion de los inversores una descripcion
resumida de las estrategias previstas en el apartado 1.

También se pondrd a disposicién de los participes, a solicitud
suya, informacion gratuita sobre las medidas adoptadas en el
marco de esas estrategias.

CAPITULO IV
REGLAS DE CONDUCTA

[Articulo 14, apartado 1, letras a) y b), y apartado 2, letras a)
y b), de la Directiva 2009/65/CE]

SECCION 1

Principios generales

Articulo 22

Deber de actuar en interés de los OICVM y de sus
participes

1. Los Estados miembros dispondrdn que las sociedades de
gestion garanticen que los participes de los OICVM por ellas ges-
tionados reciban un trato equitativo.

Las sociedades de gestion se abstendran de colocar los intereses de
un grupo de participes por encima de los intereses de otro grupo.

2. Los Estados miembros exigirdn que las sociedades de ges-
tion apliquen unas politicas y unos procedimientos adecuados
para evitar malas practicas de las que quepa razonablemente espe-
rar un efecto negativo para la estabilidad y la integridad del
mercado.

3. Sin perjuicio de los requisitos dispuestos en las legislacio-
nes nacionales, los Estados miembros ordenardn que las socieda-
des de gestién garanticen el uso para los OICVM por ellas
gestionados de unos modelos de fijacién de precios y unos siste-
mas de valoracion que, siendo equitativos, correctos y transparen-
tes, les permitan cumplir su deber de actuar en interés de los
participes. Las sociedades de gestién deberdn poder demostrar que
las carteras de los OICVM han sido valoradas correctamente.

4. Los Estados miembros requerirdn que las sociedades de ges-
tion actden de tal forma que se eviten costes indebidos a cargo de
los OICVM y de sus participes.

Articulo 23

Requisito de diligencia

1. Los Estados miembros dispondran que las sociedades de
gestion garanticen en interés de los OICVM y en aras de la inte-
gridad del mercado un alto nivel de diligencia en la seleccion y el
seguimiento permanente de las inversiones.

2. Los Estados miembros exigirdn que las sociedades de ges-
tion garanticen tener un conocimiento y una comprension ade-
cuados de los activos en los que estén invertidas las participaciones
de los OICVM.

3. Los Estados miembros requerirdn que las sociedades de ges-
tion, ademds de establecer por escrito politicas y procedimientos
idoneos para asegurar la debida diligencia, apliquen medidas efec-
tivas a fin de garantizar que las decisiones de inversién adoptadas
en nombre de los OICVM se lleven a efecto de acuerdo con los
objetivos, la estrategia de inversiones y la limitacion de riesgos de
€s0s organismos.

4. Los Estados miembros exigirdn que, al aplicar su politica de
gestion de riesgos y teniendo en cuenta, cuando proceda, la natu-
raleza de la inversién que contemplen, las sociedades de gestion
efecttien antes de realizar la inversion las previsiones y andlisis que
sean necesarios sobre la contribucion que esta pueda hacer a la
composicion, liquidez y perfil de riesgos y de remuneracion de las
carteras de los OICVM. Dichos andlisis deberan realizarse basan-
dose tinicamente en informacion fiable y actualizada y en térmi-
nos tanto cuantitativos como cualitativos.

Las sociedades de gestion pondran en juego la competencia, el
esmero y la diligencia debidos cuando celebren, gestionen o ter-
minen acuerdos con terceros para el ejercicio de actividades de
gestion de riesgos. Antes de celebrar tales acuerdos, las socieda-
des de gestion tomardn las medidas necesarias para comprobar
que el tercero tenga la competencia y la capacidad que se preci-
sen a fin de ejercer esas actividades con fiabilidad, profesionali-
dad y efectividad. Asimismo, estableceran métodos para evaluar
de forma continuada la calidad de los servicios prestados por el
tercero.

SECCION 2

Tratamiento de las ordenes de suscripcion y de reembolso

Articulo 24

Obligaciones de informaci6n sobre la ejecucion de las
o6rdenes de suscripcion y reembolso

1. Los Estados miembros velardn por que, después de ejecutar
una orden de suscripcién o reembolso de un participe, las socie-
dades de gestion se lo notifiquen a este en un soporte duradero lo
antes posible y, en todo caso, no después del primer dia habil
siguiente a dicha ejecucién o, si es un tercero quien envia la con-
firmacion de esta a la sociedad de gestién, no después del primer
dia hébil siguiente a la recepcién de dicha confirmacion.

El pérrafo primero no se aplicard, sin embargo, cuando la notifi-
cacion vaya a contener la misma informacién que la confirmacién
que deba ser enviada sin demora al participe por otra persona.

2. La notificacion prevista en el apartado 1 contendrd, en su
caso, los datos siguientes:

a) la identidad de la sociedad de gestion;

b) el nombre u otra designacion del participe;

¢) lafechay hora de recepcion de la orden y el método de pago;
d) la fecha de la ejecucion;

e) laidentidad del OICVM;
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f) el tipo de orden (de suscripcion o de reembolso);
g) el nimero de participaciones afectadas;

h) el valor unitario al que se hayan suscrito o reembolsado las
participaciones;

i) la fecha del valor de referencia;

j)  elvalorbruto de la orden, incluidos los gastos de suscripcion,
o el importe neto, excluidos los gastos de reembolso;

k) la suma total de las comisiones y gastos cobrados, con su des-
glose por partidas si el inversor asf lo solicita.

3. Encaso de que las 6rdenes de un participe se ejecuten perio-
dicamente, la sociedad de gestién procederd en cada caso a la
notificacién prevista en el apartado 1 o facilitard a aquel con una
periodicidad de al menos una vez por semestre los datos que dis-
pone el apartado 2.

4. Las sociedades de gestion transmitirdn a los participes, a
solicitud suya, informacion sobre la situacion de sus 6rdenes.

SECCION 3

Mejor ejecucion

Articulo 25

Ejecucion de las decisiones de negociar en nombre de los
OICVM gestionados

1. Los Estados miembros exigirdn que las sociedades de ges-
tion actiien en interés de los OICVM por ellas gestionados cuando
ejecuten las decisiones de negociar en nombre de estos para ges-
tionar sus carteras.

2. A efectos del apartado 1, los Estados miembros garantiza-
ran que las sociedades de gestién tomen cuantas medidas sean
razonables para obtener en beneficio de los OICVM el mejor
resultado posible; a tal fin, tendrdn en cuenta el precio, los costes,
la rapidez, las posibilidades de ejecucion y liquidacion y el volu-
men y naturaleza de la orden, asi como cualquier otra considera-
cién que sea pertinente para la ejecucion de esta. La importancia
relativa de estos factores se determinard con referencia a los cri-
terios siguientes:

a) los objetivos, la politica de inversiones y los riesgos especifi-
cos del OICVM, tal y como se indiquen en el folleto o, en su
caso, en el reglamento del fondo o en los documentos cons-
titutivos del organismo;

b) las caracteristicas propias de la orden;

¢) las caracteristicas de los instrumentos financieros que sean
objeto de la orden;

d) las caracteristicas de los centros de ejecucion a los que pueda
dirigirse la orden.

3. Los Estados miembros requerirdn que las sociedades de ges-
tién establezcan y apliquen disposiciones efectivas para dar cum-
plimiento a la obligacién que dispone el apartado 2. Las
sociedades deberdn, en especial, adoptar y aplicar una politica que
les permita obtener para las 6rdenes de los OICVM el mejor resul-
tado posible de acuerdo con ese apartado.

Las sociedades de gestion tendrdn que obtener el consentimiento
previo de las sociedades de inversion en relacién con su politica
de ejecucién. A tal fin, comunicardn a los participes la informa-
cién oportuna sobre la politica que establezcan en virtud del pre-
sente articulo, asf como sobre cualquier modificacién importante
que introduzcan en ella.

4. Las sociedades de gestion comprobardn de forma periddica
la efectividad de la politica y de las medidas por ellas adoptadas
para la ejecucion de las 6rdenes, a fin de identificar y, en su caso,
corregir cualquier posible deficiencia.

Asimismo, procederdn a revisar anualmente su politica de ejecu-
cién, debiendo sujetarla también a revision siempre que tenga
lugar algiin cambio importante que afecte a la capacidad de la
sociedad para seguir asegurando el mejor resultado posible en
beneficio de los OICVM gestionados.

5. Las sociedades de gestion deberdn poder demostrar que las
6rdenes por ellas ejecutadas en nombre de los OICVM lo han sido
de acuerdo con la politica de ejecucion de la sociedad.

Articulo 26

Transmision de 6rdenes de negociacion en nombre de
OICVM a otras entidades para su ejecucién

1. Los Estados miembros requerirdn que las sociedades de ges-
tion defiendan los intereses de los OICVM por ellas gestionados
cuando, en el contexto de la gestion de sus carteras, transmitan a
otras entidades para su ejecucion 6rdenes de negociacién en nom-
bre de esos organismos.

2. Los Estados miembros velardn por que las sociedades de
gestién tomen cuantas medidas sean razonables para obtener en
beneficio de los OICVM el mejor resultado posible; a tal fin, ten-
drdn en cuenta el precio, los costes, la rapidez, las posibilidades
de ejecucion y liquidacion y el volumen y naturaleza de la orden,
as{ como cualquier otra consideracion que sea pertinente para la
ejecucion de esta. La importancia relativa de estos factores se
determinard con referencia a los criterios que se indican en el arti-
culo 25, apartado 2.

Las sociedades de gestion establecerdn y aplicardn una politica que
les permita cumplir la obligacion prevista en el parrafo primero.
Dicha politica determinard por cada clase de instrumentos las
entidades a las que puedan transmitirse las drdenes. Las socieda-
des de gestion solo celebrardn acuerdos de ejecucion cuando estos
se adecuen a las obligaciones que dispone el presente articulo.
Ademds, deberdn comunicar a los participes la informacién opor-
tuna sobre la politica que establezcan en virtud del presente apar-
tado, asi como sobre cualquier modificacién importante que
introduzcan en ella.
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3. Lassociedades de gestion comprobaran de forma periddica
la efectividad de la politica por ellas adoptada en virtud del apar-
tado 2, prestando especial atencion a la calidad de ejecucion de las
entidades identificadas en esa politica, y procederdn, en su caso, a
corregir las posibles deficiencias.

Asimismo, procederdn a revisar anualmente dicha politica,
debiendo sujetarla también a revisién siempre que tenga lugar
algtin cambio importante que afecte a la capacidad de la sociedad
para seguir asegurando el mejor resultado posible en beneficio de
los OICVM por ella gestionados.

4. Las sociedades de gestién deberdn poder demostrar que las
6rdenes por ellas transmitidas en nombre de los OICVM lo han
sido de acuerdo con la politica establecida en virtud del
apartado 2.

SECCION 4

Tratamiento de las érdenes

Articulo 27

Principios generales

1. Los Estados miembros requerirdn que las sociedades de ges-
tién establezcan y apliquen los procedimientos y medidas que
sean necesarios para que las operaciones de cartera en nombre de
los OICVM se ejecuten rdpida, equitativa y correctamente.

Dichos procedimientos y medidas deberdn garantizar:

a) que las 6rdenes ejecutadas en nombre de los OICVM se regis-
tren y asignen con rapidez y precision;

b) que las 6rdenes de los OICVM que sean comparables se ¢je-
cuten rapidamente por su orden de llegada, a menos que ello
no sea posible por las caracteristicas de las 6rdenes o las con-
diciones del mercado o que los intereses de los OICVM exi-
jan otra cosa.

Los instrumentos financieros o las sumas de dinero que se reci-
ban para la liquidacién de las érdenes ejecutadas se ingresardn
rapida y puntualmente en la cuenta del OICVM al que
correspondan.

2. Lassociedades de gestion no deberdn hacer un uso indebido
de la informacion relativa a las 6rdenes de los OICVM que estén
pendientes y tomardn cuantas medidas sean razonablemente
necesarias para impedir que sus personas competentes puedan
utilizar indebidamente esa informacion.

Articulo 28

Agrupacion y asignacion de 6rdenes de negociacién

1. Los Estados miembros no permitirdn que las sociedades de
gestion agrupen para su ejecucion la orden de un OICVM con la
orden de otro OICVM o de otro cliente ni con una orden emitida
por cuenta propia, a menos que se cumplan las condiciones
siguientes:

a) que sea improbable que esa agrupacion de 6rdenes vaya a
tener globalmente un efecto negativo en los OICVM y demds
clientes cuyas 6rdenes pretendan agruparse;

b) que se establezca y aplique una politica de asignacion de
6rdenes que defina en términos suficientemente precisos una
asignacion equitativa de las 6rdenes agrupadas y que fije la
forma en que el volumen y el precio de estas deban determi-
nar las asignaciones y el tratamiento dado a las ejecuciones
parciales.

2. Los Estados miembros garantizardn que, cuando una socie-
dad de gestion agrupe la orden de un OICVM con una o varias
6rdenes de otros OICVM o de otros clientes y la orden asi agru-
pada se ejecute parcialmente, dicha sociedad proceda a asignar las
operaciones correspondientes de acuerdo con su politica de asig-
nacién de 6rdenes.

3. Los Estados miembros velardn por que las sociedades de
gestion que hayan agrupado operaciones por cuenta propia con
una o varias 6rdenes de OICVM o de otros clientes se abstengan
de asignar las operaciones correspondientes de una forma que
resulte perjudicial para esos organismos o clientes.

4. Los Estados miembros exigirdn que, cuando una sociedad de
gestion agrupe la orden de un OICVM o de otro cliente con una
operacion por cuenta propia y la orden asi agrupada se ejecute
parcialmente, dicha sociedad asigne las operaciones correspon-
dientes a ese OICVM o al otro cliente con prioridad sobre las ope-
raciones por cuenta propia.

No obstante, cuando haya motivos razonables que permitan
demostrar al OICVM o al otro cliente que, sin la agrupacion, no
habria sido posible ejecutar la orden o, al menos, no en condicio-
nes tan ventajosas, la sociedad de gestion podré asignar propor-
cionalmente la operacion por cuenta propia siguiendo la politica
que dispone el apartado 1, letra b).

SECCION 5

Incentivos

Articulo 29

Proteccion de los intereses de los OICVM

1. Los Estados miembros velardn por que la actuacién de una
sociedad de gestion no se considere honesta, equitativa o profe-
sional ni acorde con los intereses de los OICVM cuando, en el ejer-
cicio de actividades de gestion y administracion de inversiones
para esos organismos, dicha sociedad satisfaga o perciba tarifas,
comisiones o prestaciones no dinerarias distintas de las siguientes:

a) las tarifas, comisiones o prestaciones no dinerarias que satis-
faga o perciba el OICVM o una persona en nombre de este;
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b) las tarifas, comisiones o prestaciones no dinerarias que satis-
faga o perciba un tercero u otra persona en nombre de este,
siempre que se cumplan las condiciones siguientes:

i) que, antes de la prestacion del servicio de que se trate, el
OICVM sea informado con claridad, y de forma com-
pleta, exacta y comprensible, de la existencia, naturaleza
e importe de la tarifa, comisién o prestacion, asi como,
en caso de que dicho importe no pueda determinarse,
del método empleado para su célculo,

ii) que la tarifa, comisién o prestacion que se satisfaga per-
mita mejorar la calidad del servicio prestado y no afecte
al cumplimiento de la obligacién de la sociedad de ges-
tion de actuar en defensa de los intereses del OICVM;

¢) cualquier tarifa que sea oportuna o necesaria para la presta-
cién del servicio considerado, como, por ejemplo, los gastos
de custodia, los gastos de liquidacién y comisiones de cam-
bio, las tasas y gastos legales, y que por su naturaleza no
resulte incompatible con la obligacién de la sociedad de ges-
tion de actuar con honestidad, equidad y profesionalidad en
defensa de los intereses del OICVM.

2. Los Estados miembros autorizaran que, a los fines del apar-
tado 1, letra b), inciso i), pueda una sociedad de gestion ofrecer
informacién resumida sobre las condiciones esenciales que se
hayan acordado en materia de tarifas, comisiones o prestaciones
no dinerarias, siempre que aquella se comprometa a facilitar datos
mds precisos a solicitud del participe y respete efectivamente tal
compromiso.

CAPITULO V

CONTENIDO DEL ACUERDO TIPO ENTRE UN DEPOSITARIO
Y UNA SOCIEDAD DE GESTION

(Articulo 23, apartado 5, y articulo 33, apartado 5, de la
Directiva 2009/65/CE)

Articulo 30

Elementos referentes a los procedimientos que deban
seguir las partes del acuerdo

Los Estados miembros requerirdn que, en el acuerdo escrito que
disponen el articulo 23, apartado 5, y el articulo 33, apartado 5,
de la Directiva 2009/65/CE, el depositario y la sociedad de ges-
tion, denominados en el presente capitulo «partes del acuerdo»,
incluyan al menos los elementos siguientes relativos a los servi-
cios prestados por ellas y a los procedimientos que deban seguir:

a) una descripcion de los procedimientos que deban adoptarse
para cada tipo de activo del OICVM confiado al depositario,
incluido el procedimiento aplicable a la custodia;

b) una descripcién de los procedimientos que deban seguirse
cuando la sociedad de gestion pretenda modificar el regla-
mento del fondo o el folleto del OICVM; dichos procedimien-
tos deberdn precisar el momento en que haya de informarse
al depositario y los casos en que el acuerdo previo de este sea
necesario para proceder a esa modificacion;

¢) una descripcién de los medios y procedimientos que deba
emplear el depositario a fin de transmitir a la sociedad de ges-
tion toda la informacién que esta precise para el cumpli-
miento de sus deberes; la descripcion incluird los medios y
procedimientos relativos al ejercicio de los derechos adscri-
tos a los instrumentos financieros, asi como los medios y
procedimientos aplicables para que la sociedad de gestion y
el OICVM tengan un acceso puntual y fiable a la informacion
referente a las cuentas de ese organismo;

d) una descripcién de los medios y procedimientos por los que
el depositario vaya a tener acceso a la informacion que pre-
cise para el cumplimiento de sus deberes;

e) una descripcion de los procedimientos — entre los que se
incluyan las visitas sobre el terreno — por los que el deposi-
tario pueda investigar la conducta de la sociedad de gestion y
evaluar la calidad de la informacién por ella transmitida;

f)  una descripcion de los procedimientos por los que la socie-
dad de gestién pueda verificar si el depositario cumple sus
obligaciones contractuales.

Articulo 31

Elementos referentes al intercambio de informacién y a las
obligaciones en materia de confidencialidad y de blanqueo
de capitales

1. Los Estados miembros requerirdn que las partes del acuerdo
previsto en el articulo 23, apartado 5, y en el articulo 33, apar-
tado 5, de la Directiva 2009/65/CE incluyan en dicho acuerdo al
menos los elementos siguientes relativos al intercambio de infor-
macién y a las obligaciones en materia de confidencialidad y de
blanqueo de capitales:

a) una lista de toda la informacién que deba intercambiarse
entre el OICVM, su sociedad de gestion y el depositario a pro-
posito de la suscripcion, reembolso, emision, cancelacion y
recompra de las participaciones del OICVM;

b) una descripcién de las obligaciones de confidencialidad que
deban respetar las partes del acuerdo;

¢) informacién sobre las tareas y responsabilidades que hayan
de asumir las partes del acuerdo en lo referente, cuando pro-
ceda, a las obligaciones en materia de prevencién de blan-
queo de capitales y de financiacion del terrorismo.

2. La descripcion de las obligaciones de confidencialidad pre-
vista en el apartado 1, letra b), no impedird que las autoridades
competentes del Estado miembro de origen de la sociedad de ges-
tion ni las del Estado miembro de origen del OICVM puedan tener
acceso a la documentacion e informacioén que sea pertinente.
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Articulo 32

Elementos referentes a la designacion de terceros

En caso de que el depositario o la sociedad de gestion pretendan
designar a un tercero para que desempefie sus respectivas funcio-
nes, los Estados miembros requeririn que las dos partes del
acuerdo previsto en el articulo 23, apartado 5, y en el articulo 33,
apartado 5, de la Directiva 2009/65/CE incluyan en €l al menos
los elementos siguientes:

a) el compromiso de ambas partes de facilitarse informacién
puntual sobre cualquier tercero que sea designado por una de
ellas para el desempefio de sus funciones;

b) el compromiso de ambas partes de que, a solicitud de una de
ellas, la otra le informe de los criterios aplicados para selec-
cionar al tercero y de las medidas tomadas para el segui-
miento de las actividades por €l desempefiadas;

¢) una declaracion segtin la cual la responsabilidad que incumbe
al depositario en virtud de los articulos 24 y 34 de la Direc-
tiva 2009/65/CE no se verd afectada por el hecho de que
aquel confie a un tercero la totalidad o una parte de los acti-
vos que tenga bajo su custodia.

Articulo 33

Elementos referentes a la modificacion y a la terminacion
del acuerdo

Los Estados miembros dispondradn que las partes del acuerdo pre-
visto en el articulo 23, apartado 5, y en el articulo 33, apartado 5,
de la Directiva 2009/65/CE incluyan en él como minimo los ele-
mentos siguientes con relacion a su modificacién y terminacion:

a) el periodo de validez del acuerdo;

b) las condiciones en las que este pueda modificarse o
terminarse;

¢) las condiciones que sean necesarias para facilitar el paso de
un depositario a otro y el procedimiento que deba seguir el
primero para enviar toda la informacion pertinente al
segundo.

Articulo 34
Ley aplicable
Los Estados miembros requerirdn que las partes del acuerdo pre-
visto en el articulo 23, apartado 5, y en el articulo 33, apartado 5,

de la Directiva 2009/6 5/CE especifiquen en ese acuerdo que la ley
a él aplicable sea la del Estado miembro de origen del OICVM.

Articulo 35
Transmision electrénica de informacion
En los casos en que las partes del acuerdo previsto en el arti-

culo 23, apartado 5, y en el articulo 33, apartado 5, de la Direc-
tiva 2009/65/CE acuerden utilizar medios electronicos para

transmitirse la totalidad o una parte de la informacién que deban
intercambiarse, los Estados miembros ordenardn que el acuerdo
disponga la necesidad de llevar un registro de esa informacion.

Articulo 36

Ambito de aplicacién del acuerdo

Los Estados miembros podran autorizar que el acuerdo previsto
en el articulo 23, apartado 5, y en el articulo 33, apartado 5, de la
Directiva 2009/65/CE cubra més de uno de los OICVM que estén
gestionados por la sociedad de gestion. En ese caso, el acuerdo
contendrd la lista de los OICVM que queden cubiertos.

Articulo 37

Acuerdo sobre el nivel de servicio

Los Estados miembros permitirdn que las partes del acuerdo pre-
visto en el articulo 23, apartado 5, y en el articulo 33, apartado 5,
de la Directiva 2009/65/CE puedan optar entre ese acuerdo o un
acuerdo escrito separado para recoger la informacion referente a
los medios y procedimientos que contempla el articulo 30,
letras ¢) y d).

CAPITULO VI
GESTION DE RIESGOS

(Articulo 51, apartado 1, de la Directiva 2009/65/CE)

SECCION 1

Politica de gestion de riesgos y medicion de estos

Articulo 38

Politica de gestién de riesgos

1. Los Estados miembros ordenaran que las sociedades de ges-
tion establezcan, apliquen y mantengan una politica de gestion de
riesgos idénea y documentada que identifique los riesgos a los que
estén o pueden estar expuestos los OICVM por ellas gestionados.

Dicha politica determinard los procedimientos que sean necesa-
rios para que las sociedades de gestion puedan evaluar la exposi-
cién de cada uno de los OICVM por ellas gestionados a los riesgos
de mercado, de liquidez y de contraparte y a todos los demés ries-
gos, incluidos los operativos, que puedan ser importantes para
cada organismo.

Los Estados miembros requerirdn que las sociedades de gestién
incluyan como minimo los elementos siguientes en su politica de
gestion de riesgos:

a) las medidas, procedimientos y técnicas que les permitan dar
cumplimiento a las obligaciones dispuestas en los articu-
los 40 y 41;
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b) la asignacién de responsabilidades en materia de gestién de
riesgos dentro de la sociedad de gestion.

2. Los Estados miembros exigirdn que las sociedades de ges-
tion garanticen que la politica de gestién de riesgos dispuesta en
el apartado 1 determine las condiciones, el contenido y la frecuen-
cia de los informes que el departamento de gestién de riesgos pre-
visto en el articulo 12 dirija al consejo de administracion y a los
altos directivos asi como, en su caso, al departamento de
supervision.

3. A efectos de los apartados 1 y 2, los Estados miembros
garantizardn que las sociedades de gestién tengan en cuenta la
naturaleza, escala y complejidad de sus funciones y de los OICVM
por ellas gestionados.

Articulo 39

Valoracién, seguimiento y revision de la politica de
gestion de riesgos

1. Los Estados miembros dispondrdn que las sociedades de
gestion procedan a la valoracion, seguimiento y revision perio-
dica de los aspectos siguientes:

a) la adecuacion y efectividad de su politica de gestién de ries-
gos y de las medidas, procedimientos y técnicas que se con-
templan en los articulos 40 y 41;

b) sugrado de cumplimiento de esa politica y de esas medidas,
procedimientos y técnicas;

¢) laidoneidad y efectividad de las medidas que hayan adoptado
para corregir cualquier deficiencia en el proceso de gestion de
riesgos.

2. Los Estados miembros ordenardn que las sociedades de ges-
tion notifiquen a las autoridades competentes de su Estado miem-
bro de origen cualquier cambio importante que se produzca en el
proceso de gestion de riesgos.

3. Los Estados miembros velardn por que, al conceder su auto-
rizacion, las autoridades competentes del Estado miembro de ori-
gen de cada sociedad de gestion revisen de forma continua y
oportuna el cumplimiento de lo dispuesto en el apartado 1.

SECCION 2

Procedimientos de gestion de riesgos, exposicion al riesgo de
contraparte y concentracion de emisores

Articulo 40

Medicién y gestioén de riesgos

1. Los Estados miembros requerirdn que las sociedades de ges-
tion adopten medidas procedimientos y técnicas adecuados y
efectivos para:

a) poder medir y gestionar en cualquier momento los riesgos a
los que estén o puedan estar expuestos los OICVM por ellas
gestionados;

b) garantizar que se respeten los limites aplicables al riesgo glo-
bal y al riesgo de contraparte de conformidad con los articu-
los 41y 43.

Las medidas, procedimientos y técnicas que se adopten deberdn
ser proporcionados a la naturaleza, escala y complejidad de las
funciones de cada sociedad de gestion y de los OICVM por ella
gestionados, asi como coherentes con el perfil de riesgos corres-
pondiente a estos.

2. A efectos del apartado 1, los Estados miembros ordenardn
que las sociedades de gestion adopten por cada OICVM gestio-
nado las medidas siguientes:

a) establecer las medidas, procedimientos y técnicas de medi-
cién de riesgos que sean necesarios para garantizar que los
riesgos de las posiciones tomadas y su contribucion al perfil
global de riesgos se midan correctamente atendiendo a datos
solidos y fiables, y que esas medidas, procedimientos y téc-
nicas estén debidamente documentados;

b) realizar peridédicamente, cuando proceda, pruebas a posteriori
para revisar la validez de los mecanismos de medicion de
riesgos que incluyan previsiones y estimaciones basadas en
modelos;

¢) efectuar periddicamente, cuando proceda, pruebas de tension
y andlisis de escenarios para conocer los riesgos resultantes
de los cambios en las condiciones del mercado que puedan
tener un efecto adverso en los OICVM;

d) establecer, aplicar y mantener para las medidas utilizadas en
la gestion y control de los riesgos a los que esté expuesto cada
OICVM un sistema documentado de limites internos que
tenga en cuenta todos los riesgos que, como precisa el arti-
culo 38, puedan ser importantes para ese organismo y que
garantice la coherencia con el perfil de riesgos del mismo;

e) garantizar que el nivel de riesgos efectivo respete en el caso
de cada OICVM el sistema de limitacion de riesgos previsto
en la letra d);

f) establecer, aplicar y mantener procedimientos adecuados
que, en caso de que se incumpla o se prevea incumplir el sis-
tema de limitacion de riesgos de los OICVM, den lugar pun-
tualmente a medidas correctoras que protejan de la mejor
forma posible los intereses de los participes.

3. Los Estados miembros velardn por que las sociedades de
gestion utilicen en la gestion de los riesgos de liquidez un proce-
dimiento adecuado para garantizar que cada uno de los OICVM
por ellas gestionados sea capaz de cumplir en cualquier momento
lo dispuesto en el articulo 84, apartado 1, de la Directiva
2009/65/CE.

En su caso, dichas sociedades efectuardn las pruebas de tension
que sean oportunas para evaluar los riesgos de liquidez de los
OICVM en circunstancias excepcionales.

4. Los Estados miembros exigirdn que las sociedades de ges-
tién garanticen por cada OICVM por ellas gestionado que el per-
fil de liquidez de las inversiones de este se ajuste a la politica de
reembolso recogida en el reglamento del fondo, en los documen-
tos constitutivos o en el folleto.
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Articulo 41
Cilculo del riesgo global

1. Los Estados miembros dispondran que las sociedades de
gestion calculen por cada uno de los OICVM por ellas gestiona-
dos el riesgo global al que se refiere el articulo 51, apartado 3, de
la Directiva 2009/65/CE, asimilando dicho riesgo a uno u otro de
los dos valores siguientes:

a) laexposicion incremental y el nivel de apalancamiento al que
recurra cada OICVM con el uso de instrumentos financieros
derivados (incluidos los derivados implicitos previstos en el
articulo 51, apartado 3, pdrrafo cuarto, de la Directiva
2009/65/CE), los cuales no deberdn sobrepasar el valor de
inventario neto total de ese organismo;

b) el riesgo de mercado de la cartera del OICVM.

2. Los Estados miembros exigirdn que las sociedades de ges-
tién calculen el riesgo global de los OICVM por lo menos una vez
al dia.

3. Los Estados miembros podrdn autorizar que las sociedades
de gestion calculen el riesgo global utilizando, segin el caso, el
enfoque de compromiso, el enfoque del valor en riesgo o alguna
otra metodologia avanzada de medicion de riesgos. A efectos de
la presente disposicion, por «valor en riesgo» se entenderd la
medida de la pérdida maxima que se espere con un nivel de con-
fianza dado durante un determinado periodo.

Los Estados miembros requerirdn que las sociedades de gestion
garanticen que el método seleccionado para medir el riesgo glo-
bal de cada OICVM sea adecuado habida cuenta de la estrategia de
inversion del organismo y del tipo y complejidad de los instru-
mentos financieros derivados que utilice, asi como de la propor-
cién que estos representen en su cartera.

4. En caso de que, en aplicacion del articulo 51, apartado 2, de
la Directiva 2009/65/CE, un OICVM utilice para incrementar su
nivel de apalancamiento o su exposicion al riesgo de mercado téc-
nicas e instrumentos entre los que figuren acuerdos de recompra
u operaciones de préstamo de valores, los Estados miembros exi-
girdn que las sociedades de gestion tengan en cuenta esas opera-
ciones al calcular el riesgo global.

Articulo 42

Enfoque de compromiso

1. Los Estados miembros ordenardn que, cuando las socieda-
des de gestion apliquen el método de compromiso para calcular
el riesgo global, lo apliquen también a todas las posiciones de ins-
trumentos financieros derivados (incluidos los derivados implici-
tos previstos en el articulo 51, apartado 3, parrafo cuarto, de la
Directiva 2009/65/CE) que se utilicen como parte de la politica
general de inversiones de los OICVM para reducir los riesgos o,
como prevé el articulo 51, apartado 2, de la misma Directiva, para
garantizar una buena gestion de las carteras.

2. Los Estados miembros ordenardn también que, cuando se
utilice el enfoque de compromiso para calcular el riesgo global, las
sociedades de gestién conviertan cada posicion en instrumentos
financieros derivados al valor de mercado de una posicién equi-
valente en el activo subyacente de ese derivado (enfoque de com-
promiso estandar).

Los Estados miembros podran autorizar que las sociedades de ges-
tion empleen otros métodos de cdlculo que sean equivalentes al
enfoque de compromiso estindar.

3. Los Estados miembros podrdn permitir que las sociedades
de gestion den cabida a mecanismos de compensacién y cober-
tura al calcular el riesgo global, siempre que tales mecanismos no
pasen por alto ningun riesgo evidente e importante y que, como
resultado de ellos, se registre una clara reduccion de la exposicién
al riesgo.

4. Cuando el uso de instrumentos financieros derivados no
cree una exposicion incremental para los OICVM, no serd nece-
sario incluir en el cdlculo del compromiso la exposicion
subyacente.

5. En caso de utilizarse el enfoque de compromiso, no serd
necesario tampoco incluir en el calculo del riesgo global los acuer-
dos por los que, de conformidad con el articulo 83 de la Directiva
2009/65/CE, se contraigan préstamos de cardcter temporal en
nombre de los OICVM.

Articulo 43

Riesgo de contraparte y concentracion de emisores

1. Los Estados miembros requerirdn que las sociedades de ges-
tién garanticen que el riesgo de contraparte resultante de los ins-
trumentos financieros derivados no negociados en mercados
organizados (derivados OTC) quede sujeto a los limites estableci-
dos en el articulo 52 de la Directiva 2009/65/CE.

2. Al calcular la exposicion de un OICVM a una contraparte
con arreglo a los limites dispuestos en el articulo 52, apartado 1,
de la Directiva 2009/6 5/CE, las sociedades de gestion deberdn uti-
lizar el valor positivo a precios de mercado del contrato de deri-
vados OTC celebrado con esa contraparte.

Las sociedades de gestion podrdn compensar con la misma con-
traparte las posiciones en derivados de un OICVM, siempre que
estén legalmente facultadas para ejecutar en nombre de ese orga-
nismo los acuerdos de compensacion con dicha contraparte. Tal
compensacion solo serd admisible en el caso de los instrumentos
derivados OTC que tenga el OICVM con la misma contraparte, y
no en el caso de cualquier otra exposicién que pueda tener aquel
con esta.

3. Los Estados miembros podrdn permitir que las sociedades
de gestion reduzcan con la recepcion de una garantia la exposi-
ciéon de un OICVM a la contraparte de una operaciéon que tenga
por objeto derivados OTC. Dicha garantia debera tener la liqui-
dez necesaria para que pueda venderse con rapidez a un precio
proximo a aquel por el que se haya valorado antes de la venta.

4. Los Estados miembros exigirdn que, cuando una sociedad de
gestion calcule la exposicion al riesgo de contraparte de un
OICVM de acuerdo con el articulo 52, apartado 1, de la Directiva
2009/65/CE, dicha sociedad tenga en cuenta la garantia si es ella
la que presta esta a la contraparte OTC en nombre de ese orga-
nismo. La garantia prestada solo podrd tenerse en cuenta en tér-
minos netos si la sociedad de gestién estd legalmente facultada
para ejecutar en nombre del OICVM los acuerdos de compensa-
cién con esa contraparte.
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5. Los Estados miembros dispondran que los limites que
impone a la concentracion de emisores el articulo 52 de la Direc-
tiva 2009/65/CE sean calculados por las sociedades de gestion
atendiendo a la exposicion subyacente que resulte del uso de ins-
trumentos financieros derivados de acuerdo con el enfoque de
COmMpromiso.

6.  En lo que atafie a la exposicion resultante de las operacio-
nes en derivados OTC a las que se refiere el articulo 52, apar-
tado 2, de la Directiva 2009/65/CE, los Estados miembros
requerirdn que las sociedades de gestion incluyan en el célculo
cualquier exposicion al riesgo de contraparte de esos derivados.

SECCION 3

Procedimientos para la valoracion de los derivados OTC

Articulo 44

Procedimientos para determinar el valor de los derivados
OTC

1. Los Estados miembros dispondran que las sociedades de
gestion comprueben que las exposiciones de los OICVM a los
derivados OTC se sujeten a un procedimiento de valoracién que,
sin basarse Gnicamente en las cotizaciones del mercado ofrecidas
por la contraparte de las operaciones OTC, arroje un valor justo y
permita cumplir las condiciones que establece el articulo 8, apar-
tado 4, de la Directiva 2007/16/CE.

2. A efectos del apartado 1, las sociedades de gestion deberdn
establecer, aplicar y mantener los mecanismos y procedimientos
que sean pertinentes para garantizar que las exposiciones de los
OICVM a los derivados OTC se valoren de forma adecuada, equi-
tativa y transparente.

Los Estados miembros exigirdn que las sociedades de gestion
garanticen que los derivados OTC se sujeten a una valoracion ade-
cuada, precisa e independiente para determinar su justo valor.

Los mecanismos y procedimientos de valoracion deberdn ser id6-
neos y proporcionados a la naturaleza y complejidad de los deri-
vados OTC de que se trate.

Las sociedades de gestion tendrdn que cumplir las exigencias del
articulo 5, apartado 2, y del articulo 23, apartado 4, pérrafo
segundo, cuando los mecanismos y procedimientos de valoracién
de los derivados OTC impliquen el ejercicio por terceros de algu-
nas actividades.

3. Acfectos de los apartados 1y 2, serd preciso imponer debe-
res y responsabilidades especificos al departamento de gestion de
riesgos.

4. Los mecanismos y procedimientos de valoracion que dis-
pone el apartado 2 deberdn estar debidamente documentados.

SECCION 4
Transmision de informacién sobre los instrumentos derivados

Articulo 45

Informes sobre los instrumentos derivados

1. Los Estados miembros dispondrdn que las sociedades de
gestion presenten al menos una vez al afio a las autoridades com-
petentes de su Estado miembro de origen un informe que ofrezca
una vision justa y cabal de los tipos de instrumentos derivados
que utilicen para cada uno de los OICVM por ellas gestionados,
asi como de los riesgos subyacentes, de los limites cuantitativos y
de los métodos elegidos para calcular los riesgos asociados a las
operaciones de derivados.

2. Los Estados miembros garantizardn que las autoridades
competentes del Estado miembro de origen de las sociedades de
gestion revisen la regularidad e integridad de la informacion pre-
sentada en aplicacién del apartado 1 y tengan la posibilidad de
intervenir cuando ello asi proceda.

CAPITULO VII
DISPOSICIONES FINALES

Articulo 46
Transposicién

1. Los Estados miembros pondrdn en vigor las disposiciones
legales, reglamentarias y administrativas necesarias para dar cum-
plimiento a la presente Directiva a mds tardar el 30 de junio de
2011. Comunicardn inmediatamente a la Comisién el texto de
dichas disposiciones y un cuadro de correspondencias entre estas
y las de la presente Directiva.

Cuando los Estados miembros adopten dichas disposiciones, estas
hardn referencia a la presente Directiva o irdn acompaiiadas de
dicha referencia en su publicacién oficial. Los Estados miembros
establecerdn las modalidades de la mencionada referencia.

2. Los Estados miembros comunicardn a la Comision el texto
de las principales disposiciones de Derecho interno que adopten
en el dmbito regulado por la presente Directiva.

Articulo 47

Entrada en vigor

La presente Directiva entrard en vigor el vigésimo dia siguiente al
de su publicacion en el Diario Oficial de la Union Europea.

Articulo 48

Destinatarios
Los destinatarios de la presente Directiva serdn los Estados
miembros.
Hecho en Bruselas, el 1 de julio de 2010.

Por la Comision
El Presidente
José Manuel BARROSO
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