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El objeto de este documento es recopilar las respuestas y aclaraciones de la CNMV a las
consultas formuladas por el sector sobre las tltimas Circulares aprobadas por la CNMV
relativas a Instituciones de Inversién Colectiva.

Estas aclaraciones tienen como finalidad transmitir la interpretacion que se entiende
debe otorgarse a determinados aspectos de las Circulares. Por tanto, este documento no
tiene caracter normativo y sélo pretende facilitar la comprension de la norma.

El presente documento esta ordenado en cinco bloques: cuestiones contables generales
relativas a la Circular 3/2008 sobre normas contables, cuentas anuales y estados de
informacién reservada de las IIC; cuestiones contables especificas de IIC inmobiliarias;
consultas de la Circular 4/2008 sobre el contenido de los informes trimestrales, semestral
y anual de instituciones de inversion colectiva y del estado de posicidon; consultas de la
Circular 6/2008, sobre determinacién del valor liquidativo y aspectos operativos de las
IIC; y consultas de la Circular 7/2008, sobre normas contables de las SGIIC.

1. CUESTIONES CONTABLES IIC GENERALES

1. Ajuste y posterior tratamiento de las plusvalias latentes de instrumentos financieros
reconocidas fuera de balance en el momento de entrada en vigor de la Circular 3/2008.

De acuerdo a la Disposicién transitoria primera del Real Decreto 1514/2007, de 16 de
noviembre, por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad, sobre reglas generales
para la primera aplicacién del PGC, las empresas podran optar, en relacion al balance de
apertura, por valorar todos los elementos patrimoniales que deban incluirse en dicho
balance de acuerdo a los anteriores criterios, salvo los instrumentos financieros que se
valoren por su valor razonable.

Por tanto, en el momento de la entrada en vigor de la Circular los instrumentos
financieros en cartera de las IIC deberan valorarse a su valor razonable tal y como se
define en la Circular 3/2008.

De acuerdo a la Norma Transitoria Primera de esta Circular, las plusvalias latentes brutas
de la cartera de instrumentos financieros vigentes en el momento de la entrada en vigor
de la Circular deberan imputarse a una cuenta de reservas.
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Respecto al efecto impositivo sobre dichas plusvalias, la Ley 4/2008, de 23 de diciembre,
por la que se suprime el gravamen del Impuesto sobre el Patrimonio, se generaliza el
sistema de devolucién mensual en el Impuesto sobre el Valor Anadido, y se introducen
otras modificaciones en la normativa tributaria, establece que los ajustes cuya
contrapartida sea una partida de reservas derivados de la aplicacién de las nuevas normas
contables se integraran en la base imponible del primer periodo impositivo que se inicie
a partir del 1 de enero de 2008. Adicionalmente, el sujeto pasivo podra optar por integrar
los correspondientes saldos por partes iguales en la base imponible de cada uno de los
tres primeros periodos impositivos que se inicien a partir de 1 de enero de 2008,
incorporandose el saldo pendiente en el periodo impositivo en que cause baja de balance
cualquier elemento. Por tanto, en la contabilidad habra que reconocer un impuesto sobre
beneficios corriente o diferido, y el correspondiente pasivo por impuesto corriente o por
impuesto diferido.

Asiento de ajuste a realizar:

XX Valor razonable a Reservas XX
Impuesto
Acreedor or
0,01*XX corriente/diferido a P 0,01*XX

(grupo 6) impuesto diferido

Por ultimo, se les recuerda que, de acuerdo a la mencionada Ley 4/2008, en la memoria de
las cuentas anuales de los ejercicios correspondientes a dichos periodos impositivos,
deberd mencionarse el importe del saldo correspondiente, con desglose de las cantidades
integradas en la base imponible y las pendientes de integrar.

2. Las reservas que se derivan de los ajustes por cambio en la normativa contable
¢podrén ser distribuibles?

Estas reservas se regiran por lo dispuesto en el articulo 213.2 de la Ley de Sociedades
Anénimas, y seran distribuibles en la medida en que se hayan realizado.

3. ¢Las partidas con administraciones publicas serdn tratadas como débitos y partidas a
pagar y/o partidas a cobrar?

Dado que las partidas de administraciones publicas mantienen saldos cuyo periodo de
cobro o pago es superior a un afio, jes posible valorar estas partidas por su importe
nominal si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo pero el plazo
para su pago/abono es superior a un afo?

La Circular 3/2008 establece la obligaciéon de valorar a coste amortizado los activos y
pasivos financieros que sean partidas a cobrar o débitos y partidas a pagar. Asimismo, el
Plan General de Contabilidad obliga a reconocer un activo o pasivo financiero cuando la
entidad se convierta en una parte obligada del contrato o negocio juridico conforme a las
disposiciones del mismo. A este respecto, no existe contrato o negocio juridico con las
administraciones publicas, por lo que en cualquier caso las partidas relativas a saldos
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acreedores/deudores con las administraciones publicas no se consideraran activos o
pasivos financieros, y por tanto se valoraran por su nominal.

4. En el caso de valores representativos de deuda con tipos de interés variable, ;como se
debe calcular la tasa de interés efectivo a efectos de periodificacién de los intereses?

Se calculard teniendo en cuenta que los siguientes cupones hasta el vencimiento son
iguales al dltimo cupén conocido. El tipo de interés efectivo debera ser modificado
cuando se revise el tipo de referencia, tal y como establece la Norma 82.3 de la Circular
3/2008.

5. Contabilizacién del cupén corrido en la adquisicién de renta fija (norma 112 punto
3-1)

;Es posible aplicar la periodificacion lineal (en lugar de aplicar el tipo de interés efectivo
de la norma 18%.3) al primer cupén corrido tras la adquisicion, para hacer coincidir los
criterios valorativos y de calculo de los mercados y emisores y evitar cambios en el valor
razonable calculado diariamente?

Esta circunstancia ya existia con anterioridad a la nueva Circular, de modo que se estima
que no existen problemas en que el cup6n corrido adquirido esté calculado mediante
periodificacidn lineal, y a partir de la adquisicién se aplique la periodificacién financiera.
A este respecto, es aceptable la existencia de un saldo negativo en la cuenta de intereses
devengados.

6. Contabilidad de los dividendos anunciados (norma 182, punto 3.1)

Se plantea si en la determinacién diaria de las variaciones del valor razonable se
incluirfan los dividendos devengados al igual que se hace con los intereses devengados.

Los dividendos se contabilizardn en general a partir de la fecha en que se pueden
percibir, independientemente de la fecha del anuncio del dividendo. En caso de acciones
cotizadas, el dividendo se contabilizara a partir de la fecha en que se negocien excupén.

7. Se solicita aclaracién sobre los epigrafes en los que deberfan contabilizarse las
retenciones no recuperables de dividendos.

Se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias en la cuenta “Otros” del epigrafe
“Otros gastos de explotacion (clave oogo del estado Po2); en el estado Toz, se incluiran en
la cuenta “Retenciones no recuperadas por inversiones de cartera exterior” del epigrafe
“Gastos repercutidos” (clave 0360).

8. ¢Es necesario reclasificar a la cuenta de Participes del Patrimonio los resultados de
ejercicios anteriores de los fondos registrados con anterioridad a la entrada en vigor de la
circular?

No, Unicamente los resultados registrados con posterioridad al 31-12-2008 deben
reclasificarse a la cuenta de Participes. Los resultados generados antes de esa fecha se
mantendran contabilizados en los epigrafes en los que originariamente se encontraban.
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9. (Qué debemos informar en el epigrafe correspondiente a “Derivados” cuando las
posiciones se liquidan diariamente por diferencias con la contrapartida?

En el caso de que los flujos de la liquidacién se produzcan en el mismo dia no procede
apunte en la cuenta de “Derivados”, ya que en su lugar intervienen las cuentas de
tesoreria. Cuando los flujos de la liquidacién no se produzcan en el mismo dia se debe
informar en la cuenta de “Derivados” de estos flujos pendiente de liquidar. Por tanto, en
estos casos la cuenta “Derivados” recoge los flujos de los contratos pendientes de liquidar
que se originan por las diferencias de valor de los contratos. Cuando estos flujos se
liquiden, las citadas cuentas quedaran con saldo cero contra tesoreria.

10. Tratamiento de los costes de transaccidon en las ventas de los instrumento financieros

El efectivo recibido en la venta de instrumentos financieros se ajustara con los costes de
transaccion inherentes a la venta y no corresponde recogerlos en un epigrafe especifico
de la cuenta de Pérdidas y Ganancias.

11. Valoracidén de los dep6sitos de hasta doce meses (norma 11?2 apartado 3.2). Se plantea
el caso de un dep6sito a un arfio a un tipo del 6% en el caso de tipos de mercado situados
en el 4%.

La Circular 3/2008 establece que la contabilizacién de las operaciones debe realizarse
atendiendo a su realidad econémica y no sélo a su forma juridica. Asi, el valor razonable
de un depésito, cuyos flujos son equivalentes a los de un bono o pagaré, se calculara de
acuerdo al precio que iguale la tasa interna de rentabilidad de la inversién a los tipos de
mercado o remuneraciones vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras
consideraciones, como por ejemplo las condiciones de cancelacién anticipada o de riesgo
de crédito de la entidad.

12. Efecto en el valor liquidativo de la primera aplicacién de la Circular 3/2008. Se
plantea si la inica modificacién en el valor liquidativo sera la derivada de la eliminacién
del lucro cesante.

Efectivamente seria la Ginica diferencia, sin embargo debe considerarse que se trata de un
importe inmaterial a efectos del calculo del valor liquidativo.

13. Criterio de valoracién en ausencia de valor de mercado. Se plantea la duda de si, en
ausencia de valor de mercado para un dia en concreto y afectando esta circunstancia a
mas de un 5% de la cartera, seria posible valorar con el cambio correspondiente al dia
inmediato habil anterior.

Como regla general, se debe valorar a los cambios del dia.

Ahora bien, el art. 48.2 del Reglamento de IIC establece que no se consideraran dias
habiles aquellos en los que no exista mercado para los activos que representen mas del
cinco por ciento del patrimonio del fondo. Por consiguiente, si se da esta circunstancia
ese dia no se podran aceptar suscripciones y reembolsos. Respecto a la valoracion, se hara
a los cambios del dia habil anterior.
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Adicionalmente, si un dia es habil, es decir, existe mercado pero no hay valor de mercado
para mas del 5% del patrimonio (debido por ejemplo una suspensién de cotizacién o un
cierre de un fondo de inversién sin publicacién de valores liquidativos), se atendera a los
establecido en el articulo 48.7 del Reglamento de IIC segun el cual, la suscripcién y
reembolso de participaciones se haran en efectivo por la parte del precio que no
corresponda a los valores suspendidos y la diferencia se hara efectiva cuando se reanude
la contratacidn. Por tanto, no procedera aplicar los cambios del dia habil anterior.

14. Clasificacién de un repo sobre subyacente extranjero realizado con depositario
nacional.

Se clasificard como cartera interior.

15. Valoracion de los repos a dia.

En este caso, de acuerdo con el principio de importancia relativa, no serfa necesario
calcular las variaciones en el valor razonable.

16. ;Se puede seguir utilizando para la contabilizacién de las operaciones de permuta
financiera el siguiente criterio? Si el valor de los flujos a recibir es mayor que el de los
flujos a pagar, la diferencia se deberd consignar en “Derivados” del activo y si fuese
menor en “Derivados” en el pasivo.

Si, aparecera un solo saldo en la cuenta de “Derivados” para cada contrato. Para diferentes
contratos con una misma contraparte, se admitird la compensacién de saldos deudores y
acreedores siempre que se cumplan las condiciones previstas en el articulo 5 del capitulo
IT del Real Decreto Ley 5/2005, de 11 de marzo, de reformas urgentes para el impulso de
la productividad y para la mejora de la contratacién publica.

17. ¢Se debe considerar como una operacién a plazo, y por tanto un instrumento
financiero derivado, la obligacién de aportar garantias al dia siguiente por contratacién
de operaciones en mercados organizados de derivados?

No procede considerar esa obligacién como una operacion a plazo, de forma tal que el
apunte contable que habrd que realizar respecto al aporte de garantias se correspondera
con el reconocimiento en el activo del balance de las garantias con abono a una cuenta
acreedora, que se cargara en el momento efectivo del depdsito de fondos.

18. ¢En qué fecha se deben valorar por primera vez los inmuebles de uso propio de las
SICAYV, con el fin de obtener su valor razonable?

La normativa establece que la valoracién, aplicando la Orden ECO/805/2003, debe tener
una periodicidad minima anual, por lo que la primera tasacién se debe realizar a lo largo
de 2009. Una vez realizada la primera tasacion, la gestora o SICAV autogestionada
debera disponer de un procedimiento que garantice la tasaciéon periédica anual en los
siguientes anos.
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2. CUESTIONES CONTABLES IIC INMOBILIARIAS

1. Ajuste y posterior tratamiento de las plusvalias latentes de inmuebles reconocidas
fuera de balance en los FII en el momento de entrada en vigor de la Circular 3/2008.

De acuerdo a la consulta 1 del apartado anterior sobre cuestiones contables generales, la
Disposicion transitoria primera del Real Decreto 1514/2007, establece que las empresas
podran optar, en relacién al balance de apertura, por valorar todos los elementos
patrimoniales que deban incluirse en dicho balance de acuerdo a los anteriores criterios
financieros, salvo los instrumentos financieros que se valoren por su valor razonable.

Por tanto, respecto a los inmuebles, se podra hacer uso de la opcién de seguir utilizando
los métodos de valoracién anteriores, en cuyo caso no procederd hacer ningtn ajuste en
el balance de apertura. Ahora bien, el dia de entrada en vigor de la Circular y en el
balance de cierre, dichos elementos patrimoniales deberdn valorarse de acuerdo con los
nuevos criterios, imputandose las diferencias de valor que surjan a los epigrafes y
partidas que correspondan de acuerdo a la Circular 3/2008.

Respecto al efecto impositivo sobre estas plusvalias latentes de inmuebles en FII, si se ha
hecho uso de la opcién mencionada, este efecto impositivo se considerara un pasivo por
impuesto diferido tal y como establece la norma 172 de la Circular 3/2008.

Por tanto, si se utiliza la opcién de la Disposicidn transitoria primera del Real Decreto
1514/2007, los asientos a realizar en el balance de cierre de ejercicio el 31 de diciembre de
2008 podrian ser los siguientes en relacion a plusvalias latentes, de acuerdo al cuadro de
cuentas de aplicacion facultativa incluido en el Plan General de Contabilidad:

Valor
XX Cuent XX
razonable a Hetta gripo 9
Impuesto Acreedor por impuesto
ipo*XX iferi ipo*XX
tipo diferido (grupo a diferido tipo
6)
Ajustes por
XX Cuenta grupo 9 a cambios de XX
valor
Ajustes por cambios de Impuesto
tipo*XX ] P a diferido tipo*XX
valor
(grupo 6)

En el Tloz, las plusvalias latentes figuraran en epigrafe “Variacién del valor razonable de
inversiones inmobiliarias”.

En caso de no hacer uso de la opcién contemplada en la Disposicién transitoria primera
del Real Decreto 1514/2007, se aplicara lo dispuesto en la consulta 1 del anterior bloque.
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2 4Cudl debe ser el tratamiento de las amortizaciones del activo inmobiliario valorado a
valor razonable?

La amortizacién del activo inmobiliario valorado a valor razonable, esto es, la cartera de
inversiones inmobiliarias y el inmovilizado material con excepcién del mobiliario y
enseres de uso propio de las SICAV, se contabiliza en un primer momento para tener su
reflejo en la cuenta de pérdidas y ganancias, y acto seguido se debe anular la
amortizacién acumulada, para quedar finalmente reflejada en la cuenta de ajustes por
cambios de valor en inversiones inmobiliarias e inmovilizado material.

Ejemplo de asiento que se podria realizar en el momento de la valoracién, de acuerdo al
cuadro de cuentas del PGC:

XX Amortizacién (grupo 6) a Amortizaciéon acumulada XX
XX Amortizacién a Cuenta erupo XX
u u
acumulada grupo 9

Y al cierre de ejercicio:

Ajustes por cambios
“x XX
Cuenta grupo 9 a de valor

3 ¢Qué se debe hacer con la amortizacién acumulada de los inmuebles valorados a valor
razonable y existente a 31-12-20087?

En el caso de hacer uso de la opciéon mencionada en la consulta 1 anterior, de seguir
aplicando los métodos de valoracion anteriores en relacion al balance de apertura, en el
cierre del ejercicio se eliminara la amortizacién acumulada quedando finalmente
reflejado su importe en la cuenta de ajustes por cambio de valor.

Ejemplo de asiento que se podria realizar si se utiliza el cuadro de cuentas del PGC:
XX Amortizacién acumulada a Cuenta grupo 9

Ajustes por cambios de
XX Cuenta grupo 9 a

valor
De no hacerse uso de la opcién mencionada, se debera ajustar la amortizaciéon acumulada
a través de la cuenta de reservas. En este caso, a medida que se vayan dando de baja los
inmuebles a los que se les asocie la amortizaciéon acumulada, se podra dar de baja el
importe que corresponda de la cuenta de reservas.

4 Las plusvalias de las nuevas tasaciones ;Se deben contabilizar por el neto o por el
bruto, registrando al mismo tiempo un gasto por impuesto diferido?

Una vez entrada en vigor la Circular 3/2008, las plusvalias de las nuevas tasaciones se
contabilizardn por su importe bruto. Adicionalmente se registrard una cuenta acreedora
por impuesto diferido, con cargo a un impuesto sobre beneficios diferido, que se ajustara
en el epigrafe de ajustes por cambio de valor a cierre de ejercicio.

Ejemplo de asiento a realizar en el momento de la valoracién, en el caso de que hubiese
un incremento en el valor de tasacién no compensable con pérdidas anteriores:
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Valor

XX XX
razonable a Cuenta grupo 9
Impuesto Acreedor por impuesto
tipo*XX (2;ferido (grupo a diferido p P tipo*XX

Asiento a realizar a cierre de ejercicio:

Ajustes por
XX Cuenta grupo 9 a cambios de XX
valor
Impuesto
Ajust bios d
tipo*XX Justes por camblos de a diferido tipo*XX
valor
(grupo 6)

5. ;Cuadl debe ser el tratamiento de las variaciones del valor razonable de las acciones en
sociedades tenedoras de inmuebles y entidades de arrendamiento?

El tratamiento debe ser idéntico al del resto de la cartera de inversiones inmobiliarias.
Esto es, se aplicara lo establecido en el apartado 2.2 de la Norma 20?, con la peculiaridad
de que su valor razonable se modificara con una periodicidad mensual, o la frecuencia de
calculo del valor liquidativo en caso de que sea inferior al mes.

6. ;Los costes de venta en los activos inmobiliarios, se reconocen dentro o fuera de la
operacién?

El importe que se obtenga en caso de venta de un activo inmobiliario se considerara neto
de los costes de venta, a efectos de determinar el beneficio o pérdida de la baja de balance
de dicho activo, tal y como establece la Norma 22.3 de la Segunda Parte del Plan General
de Contabilidad.

7. ¢Con qué periodicidad se deben contabilizar las diferencias de cambio en el caso de
activos inmobiliarios valorados a valor razonable?

Como minimo mensualmente, y en el caso de los FII con la periodicidad de calculo del
valor liquidativo en caso de ser inferior al mes.

8. En la compra/venta de inmuebles existen costes cuyo importe exacto se conocen a
posteriori (por ejemplo, los notariales) ;qué tratamiento se les debe dar? ;Se debe
rehacer la cartera y volver a enviar los estados?

Se tratard como un cambio en las estimaciones contables, de forma prospectiva,
imputando su efecto en patrimonio neto. En la memoria se informara de los cambios en
estimaciones contables que hayan producido efectos significativos en el ejercicio actual, o
que vayan a producirlo en ejercicios posteriores, tal y como establece la Norma 22? de la
Segunda Parte del PGC.
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3. CONSULTAS SOBRE LA CIRCULAR 4/2008, DE 11 DE SEPTIEMBRE,
SOBRE EL CONTENIDO DE LOS INFORMES TRIMESTRALES, SEMESTRAL Y
ANUAL DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA Y DEL ESTADO DE
POSICION.

1. ;C6mo se debe informar de la cartera en las IIC subordinadas? ;Es posible reflejar en
los informes periddicos los graficos, benchmark, y el calculo de la TIR correspondientes
al Fondo Principal?

En el cuadro disenado en los informes periédicos para informar sobre las inversiones de
los fondos y SICAV, existe un apartado dedicado a la inversién en IIC donde, en el caso
de las IIC subordinadas, debera figurar la denominacién del fondo principal en el que se
invierte, asi como del porcentaje que tal inversién supone sobre el patrimonio del fondo
subordinado. Del resto de la cartera, tanto si son repos, depdsitos o valores de renta fija,
se informara en los correspondientes apartados. No se debe informar de la cartera de
valores del fondo principal.

Con respecto a los graficos, el fondo subordinado debera informar de la evolucién de su
VL, de su rentabilidad y también, en el mismo grafico, de la del fondo principal en el que
invierte, tomando como benchmark el que esté establecido en el folleto del fondo
principal.

La informacidn en términos numéricos sobre la rentabilidad se referird exclusivamente al
fondo subordinado.

2. ¢Es posible remitir los informes de las IIC de Inversién Libre e IIC de IIC de Inversién
Libre en el mismo plazo especificado para la remisién de la informacién reservada, es
decir, el Gltimo dia natural del tercer mes posterior a la fecha de referencia?

En la Circular 4/2008, se establece que los informes periédicos y los estados de posicion
han remitirse a los participes y a la CNMV en el plazo de un mes desde la finalizacion del
periodo de referencia. Esta disposicién aplica a todo tipo de IIC, incluidas las IIC de
Inversion Libre y las IIC de IIC de Inversion Libre.

Este plazo proviene del articulo 27 del Reglamento de IIC, segtn el cual los informes
periédicos deberan publicarse y entregarse a los participes en el mes siguiente a la
finalizacién del periodo de referencia. Adicionalmente el apartado 6 del articulo 17 de la
Ley de IIC establece que estos documentos, simultdneamente a su difusiéon entre el
publico seran remitidos a la CNMV. Por consiguiente, la Circular simplemente replica y
recuerda lo mencionado en la Ley y el Reglamento, sin que exista excepcién alguna segtin
el tipo de IIC de que se trate.

No obstante y con el objeto de que la informacién que aparece en los informe periddicos
no induzca a error al participe, se informard del tltimo valor liquidativo definitivo
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conocido a la fecha de elaboracién del informe, sefialando la fecha a la que el mismo se
refiere. Adicionalmente, las IIC que en sus folletos hayan especificado que calculan
valores liquidativos estimados, informaran del dltimo conocido en el momento de
elaboracion de los informes y de la fecha a la que su calculo se refiere.

3. ¢Es posible cumplir con la obligacién de acreditar la primera entrega de la informacién
previa a la suscripcién de una IIC, mediante la firma por parte del cliente de una
declaracién de que se le ha entregado la documentacién, o bien se le ha indicado la
direccién de donde la puede solicitar u obtener por medios teleméaticos?

La Circular 4/2008 establece que la acreditacion de la primera entrega de documentacién
debe realizarse conservando una copia en soporte duradero, de los documentos
entregados, firmados por los participes, mientras estos mantengan su condicion.

Asi, el participe deberd firmar en la primera pagina cada uno de los documentos que se le
entreguen, con arreglo al articulo 18.1 de la Ley de IIC. Serd una copia de esta
documentacién lo que la gestora, sociedad de inversién o comercializador debera
conservar en soporte duradero. Es decir, no se entenderd cumplida la obligacién mediante
la simple firma de una declaracién por parte del cliente de que se le ha entregado la
documentacién o bien se le ha indicado la direccién donde la puede solicitar u obtener
por medios telematicos.

En relaciéon a las primeras suscripciones por medios telemdticos, como Internet o
teléfono, se deberan articular procedimientos que garanticen el acceso previo del inversor
a la informacién correspondiente, asi como la acreditacién de dicho acceso, de forma
andloga a la suscripcién mediante presencia fisica.

4. En el caso de contratos de gestién discrecional de carteras, jes necesario remitir a
participes la informacién previa y periédica?

La gestion discrecional de carteras se regula por una normativa especifica que contiene el
régimen de informacion previa y periddica que se debe remitir a los inversores. Por tanto,
no es necesario ni la entrega del folleto ni de los informes periédicos, ya que esta
informacién tiene por objetivo que los inversores puedan adoptar decisiones fundadas
sobre la inversién o desinversion, y en el caso de la gestién discrecional de carteras, estas
decisiones son adoptadas por el gestor.

5. ¢Es posible que el estado de distribucién del patrimonio contenido en el informe
trimestral de diciembre de 2008, se realice con la informacién contable a 31 de
diciembre, antes de que la gestora realice el asiento de conversién?

Si, es posible incluir el estado de distribucién del patrimonio elaborado de acuerdo a la
informacién contable antes de que se realicen los asientos de conversién a la Circular
3/2008, esto es, con los epigrafes que se utilizaron en el informe a septiembre, salvo el del
lucro cesante. De este modo, la informacién sera comparable con la del trimestre anterior.
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6. ¢A qué periodo se refieren los primeros informes periédicos y estados de posicién a
remitir bajo los criterios de la nueva Circular 4/2008?

La primera informacion a remitir conforme a la Circular 4/2008, es el informe semestral
correspondiente a junio de 2009 y el estado de posicidn correspondiente a abril de 2009.

7. Cuestiones relativas al estado de posicién

a) La Circular establece que “La sociedad gestora o el depositario, cuando este ultimo sea
comercializador, deberd remitir un estado de posicién de la IIC al domicilio que designe
cada participe” ;Podria delegarse el envio a la entidad comercializadora aunque ésta no
fuera depositario?

El RIIC no permite que sea el comercializador quien remita el estado de posicién (salvo
que también sea el depositario) por tanto, solo si la cualidad de comercializador y
depositario confluyen en la misma entidad, podra remitir el estado de posicién.

b) ¢Aplica la obligaciéon de remitir el estado de posicién a los accionistas de las SICAV,
cuando hayan adquirido las acciones a través de un mercado secundario oficial o sistema
multilateral de negociacién?

El articulo 6.7 del Reglamento de IIC, establece que a las acciones de una sociedad de
inversién les sera de aplicacion, entre otros, el articulo 4.3 de dicho Reglamento, en que
se regula el estado de posicion que se debe remitir a los participes de los fondos de
inversion. Por tanto, la normativa obliga a remitir a los accionistas de las SICAV el estado
de posicién, independientemente del medio por el que hayan adquirido las acciones.

Ahora bien, hay que tener en cuenta que la entidad llevadora del correspondiente registro
de las acciones de la SICAV no tiene porqué ser la SICAV o su gestora. Por consiguiente,
en caso de que la SICAV o entidad gestora o entidad depositaria de la institucién no
lleven este registro, y considerando que el mencionado articulo 4.3 del Reglamento de 1IC
obliga a la remisién en todo caso del estado de posicién al final del ejercicio, se deberan
arbitrar procedimientos con la entidad llevadora del registro, de modo que ésta facilite la
informacién que permite la identificacion de los accionistas a efectos de remitir el estado
de posicion a cierre de ejercicio.

En este caso, la comunicacién de las operaciones realizadas durante el ejercicio se
realizard por parte de la entidad financiera que haya intermediado la operaciéon conforme
a la normativa que regula este tipo de comunicaciones.

c) Comentarios al punto A) “Operaciones realizadas en MM/AAAA” del estado de
posicién

-¢Qué se entiende por programa/traspaso?

Consultas CircularesIC 11/16



Por programa se entiende los programas de suscripcién periddica de participaciones.

Por traspaso, se hace referencia a si la inversién proviene de, o ha dado lugar a un
traspaso.

-Cuando se habla de “comisiones de suscripcion o reembolso”, jse refiere al porcentaje
establecido en folleto?

Se refiere al importe en euros, o en la moneda de denominacién de la IIC, que el participe
ha soportado como comisién de suscripcion o reembolso.

-Dado que no hay ninguna casilla que identifique si el movimiento es una suscripcién o
un reembolso, ;debe entenderse que el reembolso se refleja con signo negativo?

S1, las operaciones de reembolso se deben identificar con signo negativo.

-Con “Importe c/comisiones de suscripcién o reembolso” ;se debe entender el importe
suscrito/reembolsado bruto, sin aplicar las comisiones de suscripcién y reembolso?

En el caso de suscripciones se informard de la cantidad invertida bruta (la efectivamente
suscrita mds las comisiones de suscripcién pagadas). En los reembolsos, se informara de
la cantidad reembolsada antes de aplicar la comisién de reembolso.

-sEn qué mes hay que informar a un participe de las operaciones que realice un FIL? Si
es por fecha de suscripcidn, el valor liquidativo de la participacién no se conoce hasta el
mes siguiente. En este caso sse ha de informar aun cuando no se le han asignado
participaciones al titular?

El estado de posicion de IICIL 6 IICIICIL se remitira en cuanto se conozca todos los datos
relativos a la operacion, en concreto el valor liquidativo a aplicar que permite conocer el
numero de participaciones asignadas o reembolsadas.

- En el caso de programas de suscripcién periddica, si la gestora decide agrupar
anualmente la informacién, ;se debe informar del Gltimo valor liquidativo aplicado?
¢Los importes de suscripcién y las comisiones son las acumuladas a lo largo del afio?

Si, si se decide agrupar anualmente la informacion, se sefialara como fecha de solicitud el
ano a que se refiere y los importes de suscripcién y las comisiones serdn las acumuladas a
lo largo del ano. Se senalara en una nota a pie de tabla que estos importes se
corresponden con los acumulados a lo largo del afno, y que no se informara del valor
liquidativo de cada una de las operaciones.
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-¢Qué ocurre en el siguiente supuesto? Un participe es titular del fondo A y del B (que
admite suscripciones periddicas). ;Qué informacién deberia darse del fondo B, si el
participe ha realizado algtin movimiento en el fondo A?

En este caso se deberia enviar la informaciéon acumulada hasta el momento, referente al
fondo B.

- Los datos de “VL a DD/MM/AAAA’”, “valor efectivo a DD/MM/AAAA” y “Revalorizacién
monetaria”, ;se informan solamente en operaciones de suscripcidn, traspasos de entrada
y programas de suscripcién?

Si, en los casos de reembolsos la citada informaciéon no procede.

d) Comentarios al punto B) Posicion global a fecha del estado de posicién

- Para cumplimentar este apartado, sse ha de tener en cuenta la informacién fiscal? De
ser asf, en el concepto “importe suscrito” habria que entenderse el coste fiscal de la
partida y en “fecha de suscripcién” se incluiria la fecha de antigiiedad de la partida.

A la hora de cumplimentar el estado de posicion no se debe tener en cuenta la
informacion fiscal, sino que en los conceptos “importe suscrito” y “fecha de suscripcién”
se incluird la fecha efectiva de la suscripcién y el importe efectivamente suscrito aunque
la suscripcién provenga de un traspaso.

- Si se ha producido en un mismo dia més de una suscripcién de la misma
IIC/compartimento/clase ;se pueden agrupar los dos movimientos en una misma linea?

Se podran aglutinar los dos movimientos en una misma linea si el valor liquidativo
aplicado es el mismo. Es decir si todas las suscripciones se han realizado o bien antes, o
bien después del corte horario establecido en folleto

-¢Qué hay que informar exactamente en el concepto “pago a cuenta de la comisién sobre
resultados”?

Cuando la gestora haya establecido un sistema de cargo individual al participe de la
comisién de gestion sobre resultados, de tal manera que ésta se calcule en funcién de los
resultados individuales de cada participe, sin tenerse en cuenta como gasto a la hora de
calcular el patrimonio el fondo, (ecualizacién o sistema de cargo individual por fuera del
fondo), se informara del importe (pagos a cuenta) abonado por el participe a la gestora
con caracter “a cuenta” hasta el momento en que definitivamente se devengue en firme
(momento de la cristalizacién a 31 de diciembre). Si el estado de posicién tiene fecha de
31 de diciembre, como a esa fecha los importes abonados han cristalizado en comisién de
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gestion, se informara del importe de la comisiéon de gestién acumulada y devengada a lo
largo del ano.
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4. CONSULTAS CIRCULAR 6/2008, DE 26 DE NOVIEMBRE, SOBRE
DETERMINACION DEL VALOR LIQUIDATIVO Y ASPECTOS OPERATIVOS DE
LASIIC,

1. Se pregunta si se deben tener en cuenta las suscripciones y reembolsos del dia en el
célculo del valor liquidativo. Se precisa aclaracién sobre si las entradas/salidas con el
valor liquidativo del dia “D” estan incluidas en el patrimonio del dia “D” o, por el
contrario, entran a formar parte del patrimonio de D+1.

Tal y como se establece en la norma 22 apartado 4 de la Circular 6/2008, a los solos
efectos del calculo del VL no se tendran en cuenta las suscripciones y reembolsos del dia.
Por tanto, para este cdlculo se tendrd en cuenta el patrimonio y el ntimero de
acciones/participaciones del dia antes de suscripciones y reembolsos. A la hora de calcular
el patrimonio y nimero de participaciones acciones al final del dia si se tendran en
cuenta las suscripciones/reembolsos de participaciones y compra/venta acciones.

Por tanto, las entradas y salidas se tienen en cuenta para el cdlculo en el patrimonio final
de “D” pero no se tienen en cuenta en el patrimonio utilizado para calcular el valor
liquidativo.

2. Sistemas de imputacién de la comisién variable. Se plantea la duda sobre si el
establecimiento de un sistema de cargo individual a los participes de la comisién de
gestién sobre resultados es optativo.

Efectivamente, es optativo.

3. ¢Es posible calcular el gasto diario por concepto de comisién de gestién y depdsito en
funcién del patrimonio del dia anterior?

Si es posible, si el efecto de utilizar el patrimonio del dia anterior en lugar del patrimonio
del dia para calcular la comisién de gestién sobre patrimonio o la comisién del
depositario referenciada a esta magnitud es inmaterial.

4. ;Es posible no incluir los gastos del dia en concepto de comisién de gestion fija y de de
depdsito en la base de célculo de la comisién de gestion sobre resultados?

No, pues tanto el articulo 5.3 del Reglamento de IIC, como la norma 5%1 de la Circular
6/2008, establecen claramente que la base de calculo de la comisién de gestién sobre
resultados es la totalidad de los resultados de la IIC, descontada la propia comisién tanto
sobre patrimonio como resultados y el impuesto sobre beneficios. A este respecto, debe
tenerse en cuenta que el no incluir en la base de célculo de la comisién de gestion sobre
resultados a la propia comisién de resultados, equivale a repercutir una comisién en
exceso, en concreto excedida en un factor igual a (1+ %comisién/100).

5. En el caso de los gastos a distribuir en varios ejercicios en FII, que deban ajustarse tras
la aprobacién de la Circular 3/2008, y que, de acuerdo con la Norma transitoria 22 de la
Circular 6/2008, y a efectos del calculo del patrimonio, pueden periodificarse de forma
mensual y lineal en el plazo de cuatro afios contados desde la fecha de adquisicién del
inmuebles ;Se puede utilizar un plazo intermedio para su periodificacién?
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De acuerdo con la establecido en la Norma transitoria 22 de la Circular 6/2008, los gastos
a distribuir en varios ejercicios se pueden periodificar “en el plazo de cuatro anos”, de la
misma forma en la que se venia realizando con la anterior normativa, a condicién de que
el inmueble no se de de baja.
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