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¿Qué es una fusión de fondos?

R E NT A BIL ID A D E S  M E DIA S  P O N D E R A D A S  ( 31/05 /02 )
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F u en te:  I N V E R C O

No nos cansamos de repetirlo, el desarrollo económico dela última década y el proceso de globalización de las econo-mías han facilitado el fuerte desarrollo de las finanzas asícomo la cultura inversora de los ciudadanos y entidades. Sihace treinta años las instituciones de inversión colectiva, enadelante IIC, eran unas perfectas desconocidas en nues-tro país, hoy en día existe un elevado número de éstas, yha sido tal el crecimiento que han tenido que muchas vecesnos resulta difícil decidir en cual vamos a depositar nuestrosahorros. Muchas veces esta dificultad se traduce en infini-dad de horas de análisis y selección de IIC, las alternativasson múltiples y apenas podemos llegar a conocer en pro-fundidad la gran variedad de productos del mercado concaracterísticas similares. Esta variedad y cantidad, ha sidola causante de que muchas entidades financieras procedana reducir el número de productos que ofrecían, la forma dehacerlo ha sido la fusión de fondos de inversión, con ellofacilitan la labor de selección, no sólo a su red comercialsino también a sus potenciales partícipes, sin por ello perju-dicar los que ya lo son.
¿qué es?  y sus implicaciones.- A los fondos que for-man parte de un proceso de fusión de fondos reciben elnombre de fondo o fondos absorbidos y fondo absorbente.La fusión implica la incorporación del patrimonio de los fon-dos absorbidos con transmisión por título de sucesión uni-versal de la totalidad de sus patrimonios a favor del fondoabsorbente, quedando aquél como consecuencia de la fu-sión disuelto sin liquidación. Las operaciones realizadas apartir de la fecha de escrituración ante Notario de la fusióny hasta su definitiva inscripción en el Registro Mercantil y enlos registros administrativos de la CNMV se entenderán rea-lizadas por el fondo absorbente. Todos los gastos deriva-dos de la fusión serán soportados por la Sociedad Gestora,por lo que no tendrá repercusiones en los fondos afectadospor la fusión.
Fases de una fusión de fondos.- Al igual que otros pro-cesos de fusión, la fusión de fondos es un proceso largo ylaborioso que se inicia mediante el preacuerdo entre la So-ciedad Gestora y la Entidad Depositaria de los fondosinvolucrados. El proceso de fusión quedaría concluido des-pués de las siguientes fases:1.- Autorización Administrativa previa. El proyecto de fusiónes autorizado por el Ministerio de Economía a propuesta dela CNMV. Esta autorización tiene la consideración de hechorelevante y por tanto, debe de notificarse y publicarse en elBoletín de Cotización de la Bolsa, en la que aparezca diaria-mente su valor liquidativo, comunicándose simultáneamen-te a la CNMV, adjuntando el proyecto de fusión que desdeese preciso instante queda a disposición del público.2.- Publicaciones legales. Los acuerdos de fusión se publica-rán en el BOE y en dos diarios de difusión nacional. En losdiez días siguientes a la notificación de la citada autoriza-ción, se remitirá individualizadamente el proyecto a los par-

tícipes, quienes podrán, en el plazo de un mes, optar por elreembolso de sus participaciones sin deducción de comisióno descuento de reembolso ni gasto  alguno al valor liquidativocorrespondiente al día en que se solicitara dicho reembolso.Igualmente, en este plazo se dará un derecho de oposicióna los acreedores del fondo absorbido.3.- Formalización de la fusión. Una vez transcurrido el plazode un mes y liquidadas las participaciones de los partícipesque hayan optado por ejercer su derecho de separación, laSociedad Gestora y el Depositario ejecutarán la fusión me-diante el otorgamiento de la correspondiente escritura pú-blica, la fusión tendrá efectos económicos, es decir, todaslas operaciones que el fondo absorbido tenga pendientesserán asumidas por el fondo absorbente. La ecuación decanje se determinará sobre la base de los valores liquidativosy el número de participaciones en circulación al cierre del díaanterior al del otorgamiento de la escritura, cuyos estadosfinancieros deben estar aprobados por el Consejo de Admi-nistración de la Gestora y por persona con poder suficientede la Entidad Depositaria. Se comunicará como hecho rele-vante tanto el otorgamiento de la escritura pública como laecuación de canje definitiva. Asimismo la Gestora y el De-positario procederán a remitir a los partícipes su estado deposición en el Fondo resultante.4.- Inscripción de la fusión en el Registro de la CNMV. Unavez inscrita la fusión en el Registro Mercantil y canceladoslos asientos del Fondo absorbido, se solicitará la baja delFondo extinguido en el Registro de la CNMV, acompañandola escritura de fusión debidamente inscrita en el RegistroMercantil. Asimismo se solicitará la actualización del folletointegrado del Fondo absorbente.
¿qué es el derecho de separación?.- De acuerdo conla normativa vigente, los partícipes de los fondosinvolucrados, pueden ejercer su Derecho de Separación,
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para ello disponen de un mes desde la fecha del correspon-diente escrito de notificación de la fusión para reembolsar,si lo desean, parcial o totalmente, sus participaciones sincomisión ni gasto alguno por este concepto, al valor liquidativodel último día de dicho periodo. Si bien, tributarían por lasplusvalías acumuladas correspondientes al reembolso quepudiera realizar.
¿qué es la ecuación de canje?.- La ecuación de canje sedeterminará con los valores liquidativos de cierre del día an-terior al del otorgamiento de la escritura. Dicha ecuación ga-rantizará que cada partícipe del fondo absorbido reciba unnúmero de participaciones del fondo absorbente de formaque el valor de su inversión el día de la fusión no sufraalteración alguna ya que el patrimonio resultante de la fusiónes la suma exacta de los patrimonios antes de la fusión.
¿cuáles son los efectos fiscales de la fusión?.- Lafusión no tiene efectos fiscales en el Impuesto sobre laRenta de las Personas Físicas y en el impuesto sobre Socie-dades para los partícipes, manteniéndose en todo caso laantigüedad de las participaciones. La Entidad Gestora pro-cederá a comunicar al Ministerio de Economía la opción porel régimen fiscal especial previsto para las fusiones, concarácter previo al otorgamiento de la escritura, de acuerdocon lo previsto en el artículo 110 de la Ley del Impuestosobre Sociedades y el artículo 51.1 de su reglamento.
Ventajas de una fusión de fondos.- El abanico de ven-tajas que ofrece una fusión de fondos es muy amplio,tanto para los partícipes como para la red comercial. Por loque respecta a la red comercial, sin duda la mayor ventajaque ofrece la fusión es la reducción del número de fondos.Esta simplificación facilita el asesoramiento al cliente, yaque permite asociar con mayor brevedad las necesidadesdel cliente con la oferta de productos. Esta función, endeterminadas ocasiones solía ser laboriosa, puesto que dentro

de la oferta total de fondos de una misma entidad, habíaalgunos con similar política de inversiones y condiciones muyparejas, por lo tanto, las entidades han visto aquí una pe-queña ineficiencia que pretenden solucionar con la unifica-ción de aquellos  productos de su oferta total que presen-ten características similares, sobretodo han tendido a unifi-car aquellos cuya política de inversiones era similar. Estaventaja para la red comercial, también lo es para los partí-cipes, ya que ahora su selección se realizará con un mayorgrado de concreción y exactitud a sus necesidades. Perono es ésta la única ventaja para los partícipes, tambiénpodemos mencionar las siguientes:
� el mayor volumen patrimonial supondrá una mejora en lagestión y diversificación de la inversión,� mayor rentabilidad, al reducirse los corretajes por opera-ciones en los diferentes mercados,� disminución de los gastos de administración, gestión,auditoría,...
Así pues, el objetivo de una fusión de fondos, no es otroque el de racionalizar la oferta actual de los mismos, evitan-do con ello la duplicidad de productos dirigidos a un mismoperfil de cliente, con todo esto se facilita, tanto a losinversores como a las distintas redes comerciales, la identi-ficación del fondo más adecuado para cada partícipe.
Ventajas, todas.Desventajas, ¿existe alguna?


