RD 749/2010, DE 7-7, POR EL QUE SE MODIFICA EL REGLAMENTO DE LA LEY
35/2003, DE 4-11, DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, APROBADO POR
EL RD 1309/2005, DE 4-11, Y OTROS REGLAMENTOS EN EL AMBITO TRIBUTARIO.
(BOE 8-6)

El presente RD introduce una serie de modificaciones al Reglamento de la Ley 35/2003, de
4-11, de instituciones de inversion colectiva, aprobado por el RD 1309/2005, de 4-11, asi
como a tres reglamentos del ambito impositivo: el Reglamento del Impuesto sobre la Renta
de No Residentes, aprobado por el RD 1776/2004, de 30-7; el Reglamento del Impuesto
sobre Sociedades, aprobado por el RD 1777/2004, de 30-7, y el Reglamento del IRPF,
aprobado por el RD 439/2007, de 30-3.

El objetivo fundamental de este RD es doble.

Por_una parte se persigue solucionar algunos problemas planteados por el impacto de la
crisis financiera sobre el activo de las instituciones de inversion colectiva

Por otra parte se considera necesario introducir mejoras que permitan mayor flexibilidad en
la actuacion de estas figuras de inversion, sin menoscabar la proteccion del inversor.

La crisis financiera actual ha incidido de forma negativa en los activos que forman parte del
patrimonio de un gran namero de instituciones de inversion colectiva, bien porque estos
activos han pasado a ser iliquidos, bien porgue en las condiciones actuales de los mercados,
son dificiles de valorar. Por estos motivos, y dada la compleja situacion actual, se hace
necesario introducir una alternativa a la liquidacién definitiva de una institucion de inversién
colectiva y al hecho de que la situacion excepcional en la que se encuentren parte de sus
activos, en combinacién con las obligaciones que les impone la normativa en cuanto a
suscripciones y reembolsos, den como resultado el cierre de dicha institucion de inversion
colectiva.

Esta alternativa consiste en la creacion de instituciones de inversidn colectiva o
compartimentos de propdsito especial, conocidos a nivel internacional como «side pockets»,
en los que se alojaran los activos afectados por la situacion excepcional que dificulta su
valoracion y hace disminuir su liquidez. De esta forma, la institucion de inversién colectiva o
compartimento original se puede seguir gestionando con normalidad, mientras que la
institucion de inversién colectiva o compartimento de propdsito especial queda sometido a
un régimen especial de valoracion, liquidez, suscripciones y reembolsos, entre otras
cuestiones, que permiten una liquidacién ordenada de sus activos.

Por otra parte, como hemos mencionado, se introducen una serie de modificaciones en el
Reglamento de la Ley 35/2003, de 4-11, de instituciones de inversion colectiva dirigidas a
flexibilizar la operativa de las instituciones de inversién colectiva, alcanzando asi mayor
eficiencia en los mercados financieros, sin que esto suponga una reduccién del nivel de
proteccion al inversor. Algunas de estas medidas son, principalmente, las siguientes: se
permite operar con «Exchange-traded funds», mas conocidos como ETF, en forma de
sociedades de inversion de capital variable; se flexibiliza el régimen de inversion de las
instituciones de inversion colectiva de caracter inmobiliario, incluyendo a las sociedades
cotizadas de inversion en el mercado inmobiliario entre los activos en los que pueden
materializar sus inversiones; se flexibilizan determinados limites a las inversiones que tienen
gue cumplir los fondos de inversion con objetivos de rentabilidad garantizados y se mejora el
régimen de transparencia de las comisiones.

Adicionalmente hay que destacar que con algunas de las modificaciones establecidas en
este RD se acerca el régimen de delegacidon de las sociedades gestoras de instituciones de
inversién colectiva al de las empresas de servicios de inversion, recogido en el RD
217/2008, de 15-2, sobre el régimen juridico de las empresas de servicios de inversion y de
las demas entidades que prestan servicios de inversion y por el que se modifica
parcialmente el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4-11, de Instituciones de Inversion



Colectiva, aprobado por el RD 1309/2005, de 4-11. De esta manera se evita que las
sociedades gestoras de instituciones de inversion colectiva que estan autorizadas para la
prestacion de determinados servicios de inversion, tengan que atender a reglas diferentes a
la hora de delegar funciones en otra entidad.

Finalmente, las modificaciones introducidas en los reglamentos de naturaleza fiscal
consisten en eximir de la obligacién de practicar retencion o ingreso a cuenta de las rentas
derivadas de transmisiones o reembolsos de acciones o participaciones representativas del
capital o patrimonio de los fondos de inversion cotizados o sociedades de inversion de
capital variable indice cotizadas.

En su virtud, a propuesta de la Ministra de Economia y Hacienda, de acuerdo con el Consejo
de Estado y previa deliberacion del Consejo de Ministros del dia 4 de junio de 2010,

DISPONGO:

Articulo cuarto. Modificacion del Reglamento del IRPF, aprobado por el RD 439/2007, de
30-3.

Uno. Se modifica el articulo 75.3.i) en los siguientes términos:

«i) Las ganancias patrimoniales derivadas del reembolso o transmision de
participaciones o0 acciones en instituciones de inversion colectiva, cuando, de acuerdo
con lo establecido en el articulo 94 de la Ley del Impuesto, no proceda su computo,
asi como las derivadas del reembolso o transmision de participaciones o acciones en
los fondos y sociedades regulados por el articulo 49 del Reglamento de la Ley
35/2003, de 4-11, de instituciones de inversion colectiva, aprobado por el RD
1309/2005, de 4-11.»

Dos. Se da nueva redaccion a la disposicion adicional cuarta, con el siguiente tenor literal:

«Disposicion adicional cuarta. Participaciones en fondos de inversion cotizados y
acciones de sociedades de inversion de capital variable indice cotizadas.

El régimen de diferimiento previsto en el articulo 94.1.a).segundo parrafo de la Ley del
IRPF no resultara de aplicacion cuando la transmision o reembolso o, en su caso, la
suscripcidbn o adquisicion tenga por objeto participaciones representativas del
patrimonio de los fondos de inversion cotizados o acciones de las sociedades del
mismo tipo a que se refiere el articulo 49 del Reglamento de la Ley 35/2003, de 4-11,
de instituciones de inversion colectiva, aprobado por el RD 1309/2005, de 4-11.»

Disposicion derogatoria Unica. Derogacion normativa.

Quedan derogadas cuantas normas de igual o inferior rango se opongan a lo establecido en
este RD y el articulo 24.3 de la Orden del Ministerio de Economia y Hacienda, de 24 de
septiembre de 1993, sobre fondos y sociedades de inversion inmobiliaria.

Disposicion final segunda. Entrada en vigor.
El presente RD entrara en vigor el 09-06-2010, dia siguiente al de su publicacion en el BOE.



