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Bancario

Reglamento Delegado (UE) 2021/923 de la Comision de 25 de marzo de 2021 por el que se
complementa la Directiva 2013/36/UE del Parlamento Europeo y del Consejo en lo que
respecta a las normas técnicas de regulacién por las que se establecen los criterios de
definicion de las responsabilidades de direccion, las funciones de control, las unidades de
negocio importantes y la incidencia significativa en el perfil de riesgo de una unidad de
negocio importante, y se establecen los criterios para determinar los miembros del
personal o las categorias de personal cuyas actividades profesionales tienen una
incidencia en el perfil de riesgo de la entidad comparable en importancia a la de los
miembros del personal o las categorias de personal a que se refiere el articulo 92, apartado
3, de dicha Directiva.

El pasado 9 de junio, se publicé en el Diario Oficial de la Unién Europea el Reglamento
Delegado (UE) 2021/923, que desarrolla determinadas obligaciones establecidas en la
Directiva 2013/36/UE relativa al acceso a la actividad de las entidades de créditoyala
supervisién prudencial de las entidades de crédito y las empresas de inversion y deroga el
Reglamento Delegado (UE) n° 604/2014 por el que anteriormente se desarrollaba dicha
Directiva.

En particular, el Reglamento Delegado 2021 /923 busca establecer criterios para identificar a
los miembros del personal* cuyas actividades profesionales tengan una incidencia importante
en el perfil de riesgo de la entidad, en el contexto de sus politicas de remuneracion. Estos
criterios deben tener en cuenta las facultades y las responsabilidades de dichos miembros del
personal, el perfil de riesgo y los indicadores de rendimiento de la entidad de que se trate, su

organizacion internay su naturaleza, alcance y complejidad.

Se establecen, entre otros, los siguientes aspectos:

»

> Las definiciones de “responsabilidades de direccién”, “funcion de control” y “unidad

de negocio importante”.

> Los criterios para determinar si las actividades profesionales de los miembros del
personal tienen una incidencia significativa en el perfil de riesgo de la unidad de

negocio importante.

! Distintos de los miembros del personal mencionados en el articulo 92, apartado 3, letras a), b) y ¢), de la
Directiva 2013/36/UE.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:32021R0923&from=ES
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> Los miembros del personal o categorias de personal cuyas actividades profesionales
tienen una incidencia en el perfil de riesgo de la entidad de importancia comparable a

la del personal.

> Los criterios cualitativos, incluyendo, entre otros supuestos, los asociados al personal

con responsabilidad directiva en la gestidn del riesgo de crédito y de mercado.

> Los criterios cuantitativos, que afectaran a los miembros del personal que hayan
recibido una remuneracién total igual o superior a 750.000 euros en el ejercicio
inmediato; y en el caso de entidades con mas de 1.000 efectivos, aquellos que formen
parte del 0,3% del personal al que, dentro de la entidad, se le haya concedido de
forma individual la remuneracion total mas elevada en el ejercicio anterior.

>  Elcalculo de la remuneracién total media de los miembros del 6rgano de direcciony
de la alta direccion y de la remuneracidn variable concedida.

El Reglamento Delegado 2021 /923 entr6 en vigor cinco dias después de su publicacion, esto
es, el 14 de junio de 2021.

Directrices revisadas sobre la notificacion de incidentes graves en el marco de la Directiva
PSD2.

La Autoridad Bancaria Europea (“EBA”) publicé el pasado 10 de junio de 2021 un informe final
sobre las Directrices revisadas sobre la notificacion de incidentes graves en el marco de la
Directiva PSD2.

Estas Directrices se aplican en relacidn con la clasificacién y la notificacidn de incidentes
operativos o de seguridad importantes de conformidad con el articulo 96 de la Directiva PSD2
y estan dirigidas a los proveedores de servicios de pago (“PSP”) y a las autoridades
competentes (“AC”).

También se especifican en estas Directrices los criterios, umbrales y metodologia que deben
aplicar los PSP, ademas de la posibilidad de delegar en un tercero el cumplimiento de las
obligaciones de informacion sobre incidentes, siempre que se cumplan ciertas condiciones, o
que se informe sobre los incidentes de forma conjunta con otro PSP en caso de que el

incidente haya sido originado a través de ese proveedor.

Por ultimo, estas Directrices determinan (i) la plantilla que los PSP deberan utilizar para la

notificacion y los informes que deberan enviar, (ii) el conjunto de criterios para evaluar la


https://www.eba.europa.eu/sites/default/documents/files/document_library/Publications/Guidelines/2021/Guidelines%20on%20major%20incident%20reporting%20under%20PSD2%20EBA-GL-2021-03/1014562/Final%20revised%20Guidelines%20on%20major%20incident%20reporting%20under%20PSD2.pdf

CUATRECASAS

relevancia de un incidente operacional o de seguridady (iii) la informacién minima que las AC

deben compartir con las autoridades nacionales.

Mercado de Valores e Inversion Colectiva

Anteproyecto de Ley y proyecto de Real Decreto XX/2021 en relacion con la transposicion
de la Directiva (UE) 2019/1160 del Parlamento Europeo y del Consejo de 20 de junio de
2019, por la que se modifican las Directivas 2009/65/CE (UCITS) y 2011/61/UE (AIFMD) en
lo que respecta a la distribucién transfronteriza de organismos de inversion colectiva.

El pasado 25 de junio, se inici6 el tramite de audiencia publica del anteproyecto de Ley y el
proyecto de Real Decreto para la transposicion de la Directiva (UE) 2019/1160 del
Parlamento Europeo y del Consejo de 20 de junio de 2019, cuya finalidad es la eliminacién de
barreras nacionales a la distribucion de fondos.

La incorporacién de esta norma al ordenamiento espaiiol se traduce en diferentes
modificaciones: (i) en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectivay (ii) en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre por la que se regulan las entidades de
capital-riesgo, otras entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras

de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado.

Una de las principales novedades es la introduccién de diferentes medidas para coordinar las
condiciones de distribucion aplicables a los gestores de fondos que operan en el mercado
comunitario, a cuyos efectos se alinean los procedimientos de notificacion previstos para
instituciones de inversion colectiva (IIC) y fondos de inversidn alternativos (FIA). Como
resultado, se alinean los procedimientos de notificacidn previstos para organismos de
inversion colectiva y fondos alternativos con los que deberan cumplir los gestores de fondos

que deseen comercializar sus productos financieros en otros Estados miembros.

Por otra parte, la nueva norma permite a los gestores realizar determinadas actividades de
precomercializacion, esto es, comercializacion con caracter previo a la constitucion del
fondo, estableciendo una regulacion armonizada de las actividades de comunicacién y
contacto con inversores que pueden llevarse a cabo. Concretamente, la precomercializacion

debera dirigirse a inversores profesionales y referirse a aspectos preliminares de inversion


http://portal.cuatrecasas.com/usercontrols/OpenAppWithToken.aspx?appname=visorprisma&Docnumber=4153-2144-4912&Library=ND&action=opendoc
http://portal.cuatrecasas.com/usercontrols/OpenAppWithToken.aspx?appname=visorprisma&Docnumber=4153-2144-4912&Library=ND&action=opendoc
http://portal.cuatrecasas.com/usercontrols/OpenAppWithToken.aspx?appname=visorprisma&Docnumber=4153-2144-4912&Library=ND&action=opendoc
http://portal.cuatrecasas.com/usercontrols/OpenAppWithToken.aspx?appname=visorprisma&Docnumber=4153-2144-4912&Library=ND&action=opendoc
http://portal.cuatrecasas.com/usercontrols/OpenAppWithToken.aspx?appname=visorprisma&Docnumber=4153-2144-4912&Library=ND&action=opendoc
http://portal.cuatrecasas.com/usercontrols/OpenAppWithToken.aspx?appname=visorprisma&Docnumber=4153-2144-4912&Library=ND&action=opendoc
https://portal.mineco.gob.es/RecursosArticulo/mineco/ministerio/participacion_publica/audiencia/ficheros/ECO_TES_20210625_AP_Ley_Distribucion_Transfronteriza.pdf
https://portal.mineco.gob.es/RecursosArticulo/mineco/ministerio/participacion_publica/audiencia/ficheros/ECO_TES_20210625_AP_RD_Distribucion_Transfronteriza.pdf
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que no permitan tomar una decision definitiva de inversion, pudiendo proporcionarse mas

informacién una vez que el fondo haya sido debidamente registrado.

Otra novedad destacable es la modificacion del articulo 16 de la Ley 22/2014, que establece
un periodo de tres afios durante el cual se permite el incumplimiento de los limites
establecidos para el coeficiente de diversificacion. Asi, si hasta ahora este periodo se contaba
a partir de la inscripcion en el correspondiente registro de la CNMYV, la nueva redaccion del
articulo permite incumplir los referidos limites durante los tres primeros afnos desde el inicio
de las operaciones (fecha que debera indicarse en el Reglamento de la ECR). Ademas, los
requisitos de diversificacién pasan a calcularse sobre la base de “activo computable
invertible”, esto es, el patrimonio comprometido mas el endeudamiento recibido y menos las
comisiones, cargas y gastos maximos indicados en el folleto.

Finalmente, este proyecto normativo permitira la constitucion de Sociedades Gestoras de
Entidades de Inversion Colectiva de tipo cerrado (SGEIC) bajo la forma de Sociedad de
Responsabilidad Limitada.

Como consecuencia del paquete de medidas introducidas para la transposicion de la
normativa europea, el proyecto de Real Decreto que acompafia al anteproyecto de Ley
introducira ciertas modificaciones en el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, para
completar la adaptacién de la legislacién espafiola a la nueva Directiva. Entre otras
novedades, el nuevo Real Decreto suprimira la exigencia de un informe trimestral dirigido a
los participes de las IIC, y eliminara la obligacidn de aportar el Reglamento Interno de
conducta en el tramite de autorizacion.

En el ambito de las IIC de inversidn libre, se permite su comercializacion entre inversores no
profesionales cuando estos realicen su inversion atendiendo una recomendacion
personalizada de un intermediario que les preste el servicio de asesoramiento, siempre que,
en el caso de que su patrimonio financiero no supere los 500.000 euros, la inversion sea como
minimo de 10.000 euros, y se mantenga, y no represente a su vez mas del 10% de dicho

patrimonio.

Finalmente, el nuevo Real Decreto adapta el régimen de la comision de éxito a las recientes
guias de la Autoridad Europea de Mercados de Valores (ESMA) y prescindira de la exigencia
de un coeficiente de liquidez del 1% para las IIC.

Propuesta de Circular de la Comision Nacional del Mercado de Valores sobre la publicidad

de los criptoactivos

El pasado 14 de junio de 2021, la CNMV abrié una consulta publica relativa a la propuesta de
Circular sobre la publicidad de los criptoactivos, que pretende desarrollar las normas,

principios y criterios a los que debe sujetarse la actividad publicitaria sobre criptoactivos, y en


https://www.cnmv.es/portal/verDoc.axd?t=%7B6f1e65e7-9175-45a9-aa60-adaf71a65210%7D
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particular delimitar el ambito objetivo y subjetivo de aplicacion, asi como las facultades de

supervisién y control de la publicidad de criptoactivos.

Esta iniciativa surge como fruto de la entrada en vigor del articulo 240 bis del Real Decreto
Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del
Mercado de Valores (“LMV”), que faculta a la CNMV para sujetar a control administrativo la

publicidad de criptoactivos.
Entre las principales cuestiones previstas en la propuesta, destacan las siguientes:

> Seexcluyen de la actividad publicitaria, la publicacion de los denominados “white

papers” o documentacion explicativa de una nueva emision;

> LaCircular sera de aplicacion a cualquier persona fisica o juridica que, ya sea por
iniciativa propia o a través de terceros, realice una actividad publicitaria sobre
criptoactivos;

> Todas las comunicaciones comerciales incluiran informacién sobre los riesgos del
producto que publicitan, incluyendo el siguiente mensaje de advertencia: “Los
criptoactivos no estdn regulados, pueden no ser adecuados para inversores minoristas y
perderse la totalidad de la inversion”.

> Laactividad publicitaria dirigida a inversores residentes en Espafa no requerira
comunicacién previa a la CNMV, salvo cuando se trate de campanfias publicitarias
masivas dirigidas al publico en general, para lo cual se debera aportar un documento
de conformidad con un modelo preparado por la CNMV y publicado en su pagina

web.

El periodo de contestacion a la consulta publica finalizara el 31 de agosto de 2021.

La CNMV aclara ciertos aspectos sobre la aplicacién de la normativa de sostenibilidad en

un documento de preguntas y respuestas.

El pasado martes 1 de junio, la CNMV publicé el primer documento de preguntas y respuestas
sobre la normativa de sostenibilidad aplicable a los productos y servicios financieros,
abarcando cuestiones sobre los Reglamentos europeos de taxonomia y divulgacion de
informacion (Reglamento (UE) 2019/2088 (“SFDR")).

En el documento, se aclaran los siguientes aspectos:


https://www.cnmv.es/docportal/Legislacion/FAQ/PyR_Sostenibilidad_pdtos_financieros.pdf
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> Selimita el uso comercial de las siglas ASG, por las que se abrevian los términos

“ambientales, sociales y de gobernanza”.

(¢]

Las instituciones de inversion colectiva (IIC), registradas como “inversién
socialmente responsable” (ISR) podran mantener en su denominacion las
caracteristicas ISR que promueven;

Las lIC que quieran calificarse como producto financiero del articulo 8 del SFDR
podran incluir en su denominacion elementos ASG si el porcentaje de inversiones
que promuevan caracteristicas ambientales o sociales supera el 50 %; y

Eluso de elementos ASG en las comunicaciones comerciales, al margen de en su
denominacidn, solo podran hacerlo las lIC calificadas como de los articulos 8 0 9
del SFDR, y siempre en linea con el contenido del folleto.

> Sedetallan ciertas incidencias adversas sobre sostenibilidad, en concreto:

Para los productos financieros con “inversiones sostenibles”, la informacion sobre
el principio de no causar un dafio significativo debe concretar como se han tenido
en cuenta los indicadores de principales incidencias adversas de sostenibilidad
(PIAS);

Los actores en los mercados financieros que tengan en cuenta las PIAS por
entidad podran adoptar un enfoque diferente;

No disponer de informacion suficiente sobre los indicadores de las PIAS no
implica que éstas no puedan tenerse en cuenta en los procesos de inversion

Los participantes que evaltien las PIAS por entidad deben publicar la declaracion
de politicas de due diligence respecto a estas incidencias en la web; y

En caso de que no consideren las PIAS, habran de publicar dicha informacién en
otra seccion, incluyendo una justificacion clara de por qué no se contemplany

una indicacion de si prevén considerarlas y cuando.

> Seincluyen también recomendaciones de informacién precontractual por parte de las

gestoras de las IIC calificadas como de los articulos 8 y 9 del SFDR, alinedndose estos

criterios con las plantillas propuestas en el borrador de normas técnicas de regulacion.

> Encuanto a lainformacion periddica de los productos de los articulos 8 0 9 del SFDR,

tendra que cumplir solo con los principios generales del articulo 11 del SFDR, no siendo

de aplicacion aun el modelo normalizado previsto en el borrador de RTS.

> Elreporte periddico para carteras que se califiquen los articulos 8 0 9 del SFDR sera de

caracter anual.
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> Laentidad que delega, tanto en la gestion colectiva como discrecional de carteras, sera
la responsable del cumplimiento de las obligaciones de divulgacién del SFDR.

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