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Bancario

Proyecto de Circular del Banco de Espaia, por la que se modifican la Circular 1/2013, de 24
de mayo, del Banco de Espaiia, sobre la Central de Informacion de Riesgos, y la Circular
5/2012, de 27 de junio, a entidades de crédito y proveedores de servicios de pago, sobre

transparencia de los servicios bancarios y responsabilidad en la concesion de préstamos.

El pasado 6 de noviembre se emitio la consulta publica previa del proyecto de Circular del
Banco de Espania por la que se modifica la Circular 1/2013, de 24 de mayo, sobre la Central de
Informacion de Riesgos y la Circular 5/2012, sobre transparencia de los servicios bancarios y
responsabilidad en la concesién de préstamos, finalizando el dia 19 de noviembre el plazo
para realizar comentarios.

El proposito de este proyecto de Circular es actualizar las circulares mencionadas a raiz de la
publicacién de la Orden ETD/699/2020, de 24 de julio, de regulacién del crédito revolvente,
que entrara en vigor el 2 de enero de 2021.

Destacamos a continuacion las principales novedades que trae este proyecto de circular:

> Seincluyen como entidades declarantes a la CIR las entidades de pago y las entidades
de dinero electrénico.

> Serebajade 9.000a1.000 euros el importe del riesgo acumulado de un titular en una
entidad que sera accesible a las entidades para la evaluacién de la solvencia de sus
clientes.

> Seincluye el limite temporal maximo para la puesta a disposicién de la informacion
de retorno para las entidades declarantes y los intermediarios de crédito inmobilia-
rio, que sera de 21 dias naturales a partir de la fecha a la que se refiera la tltima

informacion declarada.

>  Sedetermina el ambito de la informacion que habran de remitir a la CIR las nuevas
entidades declarantes, que coincidira con el modelo de declaracién reducida que se
aplica ya a los prestamistas inmobiliarios y a las entidades de crédito que operan en

régimen de libre prestacion de servicios.


https://www.bde.es/f/webbde/INF/MenuHorizontal/Normativa/Circulares_y_guias_en_proceso_de_consulta/Ficheros/julio2020/Proyecto.pdf
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> Alos tipos de referencia oficiales actualmente existentes, <se afiaden cuatro indices
basados en diferentes plazos del Euribor (una semana, un mes, tres meses, seis me-
ses), otro basado en el Euro Short Term Rate (EuroSTR) y cualquier otro indice
establecido expresamente para ello mediante resolucion de la Secretaria General del
Tesoro y Financiacién Internacional. Ademas, se suprime el Mibor de la relacién de
tipos de interés oficiales, aunque mantiene este caracter para las operaciones forma-
lizadas antes del 1 de enero de 2000 y el Banco de Espana debera seguir publicaindolo

mensualmente en su sede electrénicay en el BOE.

Mercado de Valores e Inversion Colectiva

Circular 2/2020, de 28 de octubre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre
publicidad de los productos y servicios de inversion.

El pasado 13 de noviembre fue publicada la Circular 2/2020, de 28 de octubre, de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, sobre publicidad de los productos y servicios de inversion
(la “Circular”).

La Circular tiene por objetivo implementar los criterios aplicados por la CNMV en sus
actuaciones de supervision relativos al contenido de mensajes publicitarios, en un contexto

de incremento de la actividad publicidad sobre productos financieros complejos.
Destacamos a continuacion las principales novedades que trae la Circular:

> Aplicacién a todas las entidades supervisadas por la CNMV que realicen actividades
publicitarias sobre productos y servicios de inversidn y a las que operen en Espafia en
régimen de libre prestacion de servicios, y otras entidades no sujetas a la supervision
de la CNMV que efectien actividad publicitaria dirigida a inversores residentes en Es-
pana.

> Recogelos principios generales sobre el contenido y formato del mensaje publicitario.
>  Especifica los requisitos de organizacion interna, en especial, la politica de comunica-

cion comercial y la responsabilidad del 6rgano de administracion de las entidades y de

registro interno de la actividad publicitaria.


https://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-2020-14107
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>  Establece un procedimiento para que la CNMV pueda requerir el cese o rectificacion

de la publicidad que no se ajuste a la Circular.

La Circular entrara en vigor el 13 de febrero de 2021, con la excepcion de la norma 7 en
cuanto a las caracteristicas del registro, que entrara en vigor a los seis meses de la publicacién
por el Banco de Espania de las especificaciones técnicas previstas en la disposicion final
segunda de la Circular 4/2020 del Banco de Espana.

Preguntas y respuestas sobre la proteccién al inversor e intermediarios en la MiFID Il y

MiFIR (version en inglés).

El pasado 6 de noviembre de 2020, la Autoridad Europea de Valores y Mercados (ESMA, por
sus siglas en inglés) publicé una version actualizada de su documento de Q&A sobre la
proteccion al inversor e intermediarios en la MiFID Il y MiFIR, incluyendo tres nuevas
preguntas y respuestas sobre la "gobernanza de productos” que tienen por objeto dar
orientacion sobre la forma en que las empresas que elaboran instrumentos financieros deben

garantizar que:

> los costes y cargos de los instrumentos financieros son compatibles con las necesida-
des, objetivos y caracteristicas del mercado objetivo;

> los costes y los cargos no socavan las expectativas de rendimiento del instrumento

financiero;y

> la estructura de costes del instrumento financiero en cuestion es adecuadamente
transparente para el mercado objetivo, asegurando que no encubre costes o es dema-
siado compleja para entenderla.
Comunicado sobre determinadas malas practicas en la comercializacion transfronteriza de
servicios de inversion por parte de entidades radicadas en otros paises de la Unién
Europea.

El pasado 24 de noviembre, la CNMV publicé un comunicado sobre determinadas malas
practicas en la comercializacion transfronteriza de servicios de inversion por parte de
entidades radicadas en otros paises de la Union Europea, a raiz del incremento de

comercializacidn de productos especialmente complejos durante los tltimos afos.


https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma35-43-349_mifid_ii_qas_on_investor_protection_topics.pdf
https://www.cnmv.es/portal/verDoc.axd?t=%7b216194b3-c81a-41ca-bb32-6dff704b54e9%7d
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En este sentido, la CNMV recoge una serie de pautas para el adecuado cumplimiento de la
normativa de aplicacién. El comunicado trata, por un lado, las actividades de comercializacién
de servicios de inversion y captacion de clientes por medio de terceros no autorizados y, por
otro, la promocion de la operativa en CFD a través de entidades del grupo situadas en

terceros paises y no autorizadas a operar en la UE.

En relacién con las primeras, la CNMV recuerda que la comercializacion se servicios de
inversion y la captacion de clientes sélo puede ser llevada a cabo profesionalmente por
empresas de servicios de inversién o a través de agentes vinculados.

En cuanto a la promocién de la operativa en CFD y otros productos complejos a través de
entidades del grupo situadas en terceros paises y no autorizadas a operar en la UE, la CNMV

transmite a los intermediarios financieros que prestan servicios en Espaia:

>  Eldeber de cumplir con lo establecido en el articulo 144 de la Ley del Mercado de Va-
lores y la necesidad de que la comercializacién de sus servicios y captacion de clientes
en Espafa se realiza Unicamente por parte de entidades autorizadas o a través de agen-
tes registrado. En particular, no resulta admisible realizar pagos por la
comercializacidon o captacién de clientes en Espafia a entidades no autorizadas.

> Lanecesidad, cuando ofrezcan programas de afiliados o asociados, de advertir expre-
samente, con declaraciones claramente identificadas en sus sitios web, de que en
Espana sélo pueden acogerse a dichos programas entidades autorizadas a prestar ser-
vicios de inversidn o sus agentes, dado que la comercializacion de servicios y la

captacion de clientes son actividades reservadas.

> El caracter contrario a la normativa vigente de cualquier actividad que tenga por ob-
jeto dirigir a clientes minoristas residentes en Espana a entidades situadas fuera de la

Unién Europea.

Directrices de ESMA sobre las comisiones de éxito sobre resultados en OICVM y ciertos
tipos de FIA.

Eldia 5 de noviembre de 2020, ESMA publicé sus Directrices sobre las comisiones de éxito
aplicables sobre los resultados de los organismos de inversion colectiva en valores mobiliarios
sujetos a la Directiva 2009/65/CE (UCITS) y de determinados fondos de inversién alternativos
(FIA) que se comercialicen a inversores minoristas gestionados por sociedades autorizadas en
virtud de la Directiva 2011/61/UE.


https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma30-379-325_consultation_paper_-_draft_advice_to_ec_under_article_8_of_the_taxonomy_regulation.pdf
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Su finalidad es establecer practicas coherentes, eficaces y eficientes dentro del Sistema
Europeo de Supervision Financiera (SESF) y garantizar una aplicaciéon comun, uniforme y
coherente del Derecho de la Unién. Su objetivo es promover una mayor convergencia y
estandarizacion en el campo de las comisiones de éxito sobre resultados y promover la
supervisién convergente por parte de las autoridades competentes.

En virtud de las cinco directrices que contiene el documento de ESMA, se pretende
garantizar que los modelos de comisiones de éxito sobre resultados utilizados por las
sociedades gestoras cumplan los principios de actuar honesta y justamente en la realizacién
de sus actividades comerciales y actuar con la debida diligencia, en el mejor interés del fondo
que administran, de tal manera que se evite que se carguen costes indebidos al fondo y a sus
inversores. Ademas, persiguen establecer un estandar comun en relacion con la publicidad de

las comisiones de éxito sobre resultados a los inversores.

Las directrices entraran en vigor transcurridos dos meses desde su fecha de publicacién en el
sitio web de la ESMA en todas las lenguas oficiales de la UE.

Documento de Consulta sobre Directrices de ESMA sobre las comunicaciones comerciales
en el marco del Reglamento relativo a la distribucién transfronteriza de fondos.

El pasado 9 de noviembre se emitio la consulta publica por ESMA del documento de
Directrices sobre las comunicaciones comerciales en el marco del Reglamento relativo a la
distribucidn transfronteriza de fondos, finalizando dicho plazo el 8 de febrero de 2021.

El objetivo del proyecto de directrices es especificar los requisitos de las comunicaciones
comerciales enviadas a los inversores con el fin de promover los OICVM (UCITS) y los FIA,
incluidos los FESE , FCRE y FILPE.

Los requisitos consisten principalmente en que el material:

> Debeseridentificable como material comercial.

> Debe describir los riesgos y beneficios de la adquisicién de participaciones o acciones
de un FIA o de un OICVM de manera destacada.

> Debe contenerinformacién imparcial, clara y no engafiosa.

ESMA considerara las respuestas recibidas e indica que espera emitir las directrices, como

tarde, el proximo 2 de agosto de 2021.


https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma34-45-926_-_cp_guidelines_on_marketing_communications.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma34-45-926_-_cp_guidelines_on_marketing_communications.pdf
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Proyecto de dictamen a la Comision Europea en virtud del articulo 8 del Reglamento de

Taxonomia propuesto por la Autoridad Europea de Valores y Mercados (version en inglés).

El pasado dia 5 de noviembre de 2020, ESMA publicé un proyecto de dictamen en respuesta a
la solicitud de asesoramiento emitida por la Comision Europea el dia 15 de septiembre de
2020 en relacion con el articulo 8 del Reglamento (UE) 2020/852 relativo al establecimiento
de un marco para facilitar las inversiones sostenibles (“Reglamento de Taxonomia”), en
virtud del cual se establece la obligacion para ciertas sociedades sujetas a la Directiva
2014/95/UE de revelar la proporcién de su facturacién, del total de las inversiones en activo
fijo (CapEx) y de los gastos de explotacion (OpEx) (indicadores clave de resultados o “KPlIs”)
asociados a las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles en virtud de ducgi

Reglamento de Taxonomia.

Las propuestas de ESMA tienen por objeto garantizar una aplicacion coherente de estas
obligaciones, armonizando el contenido de los tres KPl mediante consideraciones relativas a
(i) la metodologia para su preparacion y presentacion, (ii) modelo propuesto de calculo de los
KPI basado en las inversiones elegibles, (iii) la forma en que estos KPI deben calcularse y
presentarse para permitir la divulgacion uniforme de la forma en que las actividades se
dirigen a la financiacion de actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles, y (iv)
una tabla normalizada propuesta para su uso en la presentacion de los KPIs tanto por las

empresas no financieras como para las sociedades gestoras de activos.
Con la publicacion de tal propuesta de dictamen, ESMA abrié un periodo de consulta con el
fin de recibir cualquier tipo de comentarios por parte de entidades interesadas que concluyé

el dia 4 de diciembre de 2020.

La fecha limite para la emision del dictamen final de ESMA es a finales de febrero de 2021.


https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma30-379-325_consultation_paper_-_draft_advice_to_ec_under_article_8_of_the_taxonomy_regulation.pdf
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Fintech

Ley 7/2020, de 13 de noviembre, para la transformacién digital del sistema financiero.

El pasado dia 14 de noviembre se publicé en el Boletin Oficial del Estado la Ley 7/2020, para la
transformacion digital del sistema financiero (la “Ley”), que incluye la regulacién del sandbox
o entorno controlado de pruebas, dirigido a innovaciones financieras de base tecnoldgica.

La Ley regula un entorno controlado de pruebas que permita llevar a la practica proyectos
tecnoldgicos de innovacion en el sistema financiero con pleno acomodo en el marco legal y

supervisor, respetando en todo caso el principio de no discriminacién.

En este sentido, dota a las autoridades competentes y a los promotores de innovaciones de
base tecnoldgica aplicables en el sistema financiero y a los usuarios de servicios financieros de
instrumentos que les ayuden a comprender mejor las implicaciones de la transformacion
digital, a fin de aumentar la eficiencia, la calidad de los servicios y, particularmente, la
seguridad y la proteccién frente a los nuevos riesgos tecnoldgicos financieros. No produce la
alteracion de las competencias atribuidas a las autoridades publicas por su legislacién
especifica.

Para poder acceder al sandbox, los proyectos deberan aportar una innovacion de base
tecnoldgica aplicable en el sistema financiero, y encontrarse suficientemente avanzados para
probarse. Es decir, deberan ofrecer una funcionalidad minima para comprobar su utilidad y,
en consecuencia, permitir su viabilidad futura.

La Ley entré en vigor al dia siguiente de su publicacion, esto es, el 15 de noviembre de 2020.

Para mas informacién, puede consultar nuestro legal flash:


https://www.boe.es/boe/dias/2020/11/14/pdfs/BOE-A-2020-14205.pdf
https://www.boe.es/boe/dias/2020/11/14/pdfs/BOE-A-2020-14205.pdf
https://www.cuatrecasas.com/es/publicaciones/espana_sandbox_ley_para_la_transformacion_digital_del_sistema_financiero.html
https://www.cuatrecasas.com/es/publicaciones/espana_sandbox_ley_para_la_transformacion_digital_del_sistema_financiero.html
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