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La CNMYV adyvierte

que algunas entidades gestoras y comercializadoras
de instituciones de inversion colectiva
incumplen la normativa de publicidad
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La Comision Nacional del Mercado de Valores ha
identificado varias practicas contrarias a la nor-
mativa de publicidad de instituciones de inversion

colectiva (IIC) por parte de entidades gestoras y
comercializadoras en sus paginas web:

i PRINCIPAL PRECEPTO

Incluir datos de rentabilidades
historicas obtenidas con anteri-
oridad a un cambio sustancial de
la politica de inversion de la IIC.

Ofrecer sdlo rentabilidades his-
téricas correspondientes al ultimo
ano o al afio en curso.

Incluir rentabilidades histéricas
acumuladas en periodos superio-
res a doce meses.

Destacar los elementos positi-
vos sin informar de los riesgos
de la IIC.

Destacar la rentabilidad por enci-
ma de otros elementos.

Incluir comentarios destacados
que pueden ser poco claros o en-
ganosos.

Utilizar simuladores o videos que
calculan la rentabilidad poten-
cial basandose en la rentabilidad
histérica de la IIC desde su cons-
titucion.
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Incita a la confusién porque la politica de inversién difiere
sustancialmente de la actual.

Se trata de informacion insuficiente por ser exigibles, como
minimo, las rentabilidades anuales (por periodos de doce
meses) de los cinco afios precedentes o, en caso de que la vida
de la IIC todavia sea menor, desde que ésta existe, siempre
que la IIC no haya modificado sustancialmente su politica de
inversion!.

Incumple la obligatoriedad de que sean periodos completos
de doce meses y es contraria a la normativa reguladora de los
folletos y de la informacion publica periddica.

Es informacion insuficiente.

Los resultados historicos no pueden ser el elemento mas
destacado.

Son inadecuados por no reflejar los riesgos que se asumen
con la inversion y pueden inducir a confusion2.

Los resultados futuros no pueden basarse en rentabilidades
historicas, sino en supuestos razonables respaldados con
datos objetivos. Se ha de incluir una advertencia visible que
indique que las previsiones no son un indicador fidedigno de
los resultados futuros.

1 Es aceptable incluir informacion de la rentabilidad acumulada del afio en curso y de la rentabilidad trimestral sin anualizar de los cuatro
trimestres naturales inmediatamente anteriores, siempre que no se haya modificado sustancialmente la politica de inversién de la IIC.

2 Por ejemplo, comentarios que dan a entender que invertir en unos fondos no supone riesgo para el inversor o que con algunos fondos
se obtendra una rentabilidad superior a la de otros productos financieros.

N. de la C.: En las citas literales se ha rectificado en lo posible —sin afectar al sentido— la grafia de ciertos elementos (acentos, mayusculas, simbolos, abreviaturas,

cursivas...) para adecuarlos a las normas tipograficas utilizadas en el resto del texto.

Analisis GA&P | Diciembre 2015



