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Novedades para lICy fondos alternativos:
transposicion de la Directiva 2019/1160

El Real Decreto-ley 24/2021, de 2 de noviembre mejora la regulacion de la
comercializacion de las IIC y entidades de inversidn colectiva cerradas

Legal flash
17 de noviembre de 2021

Principales novedades

> Regulacién de la precomercializaciéon de fondos
de inversiéon alternativos. Se introduce una
regulacion de la precomercializaciéon de los
fondos alternativos con el fin de armonizar sus
condiciones en todos los Estados miembro.

> Coordinacién de las condiciones de
comercializacion de los gestores de fondos.
Se alinean los procedimientos de notificacion a
las autoridades de supervision del Estado
miembro de destino para la comercializacidn
de organismos de inversion colectiva y fondos
alternativos.

> Medidas para facilitar la comercializacion de
organismos de inversion colectiva a
inversores de otro Estado miembro. Se
elimina la exigencia de presencia fisica local en
el Estado miembro de destino y se habilita la
comercializacion mediante medios
electronicos o telefdnicos.

> Regulacién del cese de la comercializacion. Se
aclaran las condiciones para el cese de la
comercializacion en el Estado miembro de
destino, estableciéndose un procedimiento de
notificacion al respecto.
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El pasado 3 de noviembre de 2021, se publicé en el BOE el Real Decreto-ley 24/2021 (el “RDL
24/2021") por el cual, entre otras materias, se transpone, en su Libro Segundo, la Directiva
2019/1160 del Parlamento Europeo y del Consejo de 20 de junio de 2019 por la que se
modifican las Directivas 2009/65/CE y 2011/61/UE en lo que respecta a la distribucion
transfronteriza de organismos de inversion colectiva (la “Directiva 2019/1160"). La
incorporacion de esta al ordenamiento espafol introduce importantes modificaciones, en
materia de comercializacion de instituciones y entidades de inversion, a la Ley 35/2003 asi
como ala Ley 22/2014.

Recogemos en este Legal Flash las principales modificaciones.

Objeto del RDL 24/2021 en materia de inversién
colectiva

El Libro Segundo del RDL 24/2021 incorpora a nuestro ordenamiento la Directiva
2019/1160 (la “Directiva 2019/1160%), que pretende mejorar las condiciones para la
distribucion transfronteriza de organismos de inversion colectiva, eliminando obstaculos
que condicionan la capacidad de los gestores de fondos de beneficiarse plenamente del
mercado interior, y facilitando el acceso a la inversidn a los clientes minoristas de los
distintos Estados miembro.

Estas novedades entraron en vigor el pasado 4 de noviembre de 2021.
Mediante la transposicion de la Directiva 2019/1160, el RDL 24/2021 incorpora

importantes modificaciones en el articulado de la Ley 35/2003 y la Ley 22/2014.
Concretamente, las modificaciones se centran en la adopcidn de cuatro grandes bloques:

Regulacion de la precomercializacion de fondos de
inversion alternativos

Laregulacion de la precomerecializacion de fondos de inversion alternativos es una de las
cuestiones mas importantes introducidas por el RDL 24/2021. En este sentido, hasta la
entrada en vigor del citado RDL 24/2021, era necesario que cualquier ECR o EICC espafiola se
encontrara inscrita en los registros de la CNMV para poder ser comercializada, con la
consiguiente imposibilidad de realizar con caracter previo a su inscripcién, ningtn tipo de
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comunicacién dirigida a potenciales inversores con el fin de promover la suscripcion de
tales entidades.

A través de la introduccién de un nuevo articulo 2 bis, en la Ley 35/2003 y de un nuevo
articulo 75 bis en la Ley 22/2014, se establece una definicién armonizada de las
actividades de “precomercializacién”, esto es, la comunicacion y el contacto con
inversores que pueden realizarse con caracter previo al establecimiento de un fondo de
inversion.

En términos generales, se establece en los citados articulos que la precomercializacién
debera:

> dirigirse a potenciales inversores profesionales;

> referirse a unaidea o estrategia de inversion;

> no contener informacion suficiente que permita a los inversores tomar una decision
de inversion; y

> notificarse ala CNMV mediante una carta informal (en papel o medios electronicos)
en el plazo de dos semanas desde su inicio.

Coordinacion de las condiciones de comercializacion
transfronteriza de organismos de inversion colectivay
fondos de inversion alternativos

EIRDL 24/2021 realiza una alineacion de los procedimientos de notificacién a las autoridades
de los Estados miembros de destino en relacion con la comercializacién de organismos
instituciones de inversion colectiva y fondos de inversion alternativa.

En este sentido, mediante la modificacion de los articulos 15y 16 de la Ley 35/2003 y 80
de la Ley 22/2014, se armoniza el contenido que debera tener el escrito de notificacién a
la autoridad competente para la comercializacién de organismos de inversion colectivay
fondos de inversion alternativos (segun corresponda).

Asimismo, se afiade un nuevo articulo 16 ter en la Ley 35/2003 por el que se establece el
contenido del escrito de notificacion ala CNMV para la comercializacion en otros Estados
miembro por parte de las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectivas
(SGIIC), de acciones o participaciones de IIC distintas a las reguladas por la Directiva
2009/65/CE.
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Comercializacidn de organismos de inversion colectiva a
inversores de otro Estado miembro

Se elimina la obligacién de presencia fisica local o designacion de un tercero en el Estado
miembro de destino, para la comercializacion de l1IC armonizadas y no armonizadas por la
Directiva 2009/65/CE.

Las citadas medidas se recogen en la modificacion del mencionado articulo 15.1y en el
nuevo articulo 16 quater.2 de la Ley 35/2003, asi como en el nuevo articulo 75 ter.2 de la
Ley 22/2014.

Condiciones para el cese de la comercializacion

EIRDL 24/2021 introduce una nueva regulacion para el cese de la comercializacién de los
organismos de inversion colectiva y los fondos de inversion alternativos. En este sentido, se
busca: (i) dotar de flexibilidad a los gestores para que la interrupcién del cese de la
comercializacion de los productos financieros comporte el menor coste posible; y (i)
garantizar la protecciony seguridad de los inversores en el momento de interrupcién de la
comercializacion.

En este sentido, el cese de la comercializacidn y la proteccion de los inversores se
recogen en los nuevos articulos 16 bis y 16 quinques de la Ley 35/2003 y en el nuevo
articulo 80 bis de la Ley 22/2014.

Para obtener informacion adicional sobre el contenido de este documento puede
dirigirse a su contacto habitual en Cuatrecasas.
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