REGULACION FINANCIERA: SEGUNDO TRIMESTRE DE 2013

Este articulo ha sido elaborado por Juan Carlos Casado Cubillas, de la Direcciéon General del Servicio de Estudios.

Introduccion Durante el segundo trimestre de 2013 se han promulgado nuevas disposiciones de carac-
ter financiero.

El Banco Central Europeo (BCE) ha promulgado varias disposiciones relativas a: 1) las
operaciones de financiacion y los activos de garantia en las operaciones de politica mo-
netaria; 2) medidas contra la reproduccion irregular de billetes en euros y sobre el canje y
la retirada de billetes en euros, y 3) la prestacién por el Eurosistema de servicios de ges-
tién de reservas en euros a bancos centrales y paises no pertenecientes a la zona del euro
y a organizaciones internacionales.

Asimismo, se ha publicado una nueva normativa comunitaria relativa al acceso al ejercicio
de la actividad de las entidades de crédito, y a la supervision prudencial de las entidades de
crédito y de las empresas de inversion.

Por su parte, el Banco de Espafia ha creado el Registro Electrénico, que se configura
como un nuevo instrumento para la presentacion telematica de solicitudes, escritos y co-
municaciones.

En el ambito de las entidades de crédito, se han publicado tres disposiciones destinadas a
establecer una serie de medidas: 1) los criterios de evaluacién de la idoneidad de las personas
que dirigen la actividad de las entidades de crédito; 2) la ampliacién del plazo para desarrollar
acciones de gestion de instrumentos hibridos de capital y de deuda subordinada, y 3) una
importante modificacién del funcionamiento de la Central de Informacién de Riesgos (CIR).

En el campo del mercado de valores, se han publicado cuatro disposiciones: 1) el documento
con los datos fundamentales para el inversor y el folleto informativo de las instituciones de inver-
sién colectiva; 2) las obligaciones de informacion a los clientes en relacién con la evaluacion de
la conveniencia e idoneidad de los instrumentos financieros; 3) los modelos de informe anual
de remuneraciones de los consejeros de sociedades andnimas cotizadas y de los miembros del
consejo de administracion y de la comision de control de las cajas de ahorros que emitan valores
admitidos a negociacion en mercados oficiales de valores, y 4) los modelos de informe anual de
gobierno corporativo de las sociedades anénimas cotizadas, de las cajas de ahorros y de otras
entidades que emitan valores admitidos a negociacion en mercados oficiales de valores.

En el area comunitaria, se han promulgado tres normas de caracter financiero: 1) la modi-
ficacion del reglamento de las agencias de calificacién crediticia; 2) la actualizacion de los
requisitos prudenciales en lo que respecta a la gestion de riesgos de determinadas enti-
dades financieras, y 3) la regulacion de los fondos de capital-riesgo europeos.

Finalmente, se comentan las novedades de caracter fiscal y financiero de dos disposiciones:
por un lado, en lo referente a las medidas para reforzar la proteccion a los deudores hipote-
carios, reestructuracion de deuda y alquiler social, y, por otro, en relacién con las adoptadas
para el apoyo al emprendedor y de estimulo del crecimiento y de la creacion de empleo.

En el cuadro 1 se detallan los contenidos de este articulo.
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Banco Central Europeo: Se han publicado la Orientacion BCE/2013/4, de 20 de marzo (DOUE del 5 de abril), so-
operaciones de bre medidas temporales adicionales relativas a las operaciones de financiacion del Euro-
financiacion y activos
de garantia en las
operaciones

de politica monetaria de instituciones y mercados financieros; la Decision BCE/2013/6, de 20 de marzo (DOUE

del 5 de abril), sobre las normas relativas a la utilizacion como activos de garantia en las

sistema y la admisibilidad de los activos de garantia (en adelante, la Orientacion), que
modifica la Orientacion BCE/2007/9, de 1 de agosto, sobre las estadisticas monetarias y

operaciones de politica monetaria del Eurosistema de bonos bancarios simples con la
garantia del Estado para uso propio, y la Decision BCE/2013/13, de 2 de mayo (DOUE del
17), sobre medidas temporales relativas a la admisibilidad de los instrumentos de renta
fija negociables emitidos o plenamente garantizados por la Republica de Chipre. La
Orientacién entrd en vigor el 22 de marzo y sera aplicable hasta al 28 de febrero de 2015;
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la Decision BCE/2013/6 entrd en vigor el 22 de marzo, y la Decision BCE/2013/13 lo hizo
el 9 de mayo.

Una parte importante del contenido de la Orientacion refunde en un solo texto varias dis-
posiciones anteriores de igual rango, relativas a medidas temporales de este tipo, y ahade
otras nuevas. Dichas medidas se aplican temporalmente hasta que el Consejo de Gobier-
no del BCE considere que ya no son necesarias, para asegurar un mecanismo adecuado
de transmision de la politica monetaria.

OPCION DE REDUCIREL IMPORTE ~ Se incorpora en el texto el procedimiento de reduccién del importe o, en su caso, de
O TERMINAR LAS OPERACIONES terminacion de determinadas operaciones de financiacion a largo plazo (acciones con-

DE FINANCIACION A PLAZO

juntamente denominadas «amortizacién anticipada») que deben seguir las entidades de

MAS LARGO

crédito que son contrapartida en las operaciones del Eurosistema (en lo sucesivo, las
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entidades)'. Dicho procedimiento fue incluido, en su dia, en la Orientacion BCE/2013/2,
de 23 de enero, por la que se modificé la Orientacion BCE/2012/18, de 2 de agosto?,
sobre medidas temporales adicionales relativas a las operaciones de financiacion del
Eurosistema y la admisibilidad de los activos de garantia.

Asi, la fecha a partir de la cual las entidades pueden ejercer la amortizacion anticipada
se hara publica en el anuncio de la correspondiente subasta o por cualquier otro me-
dio que se considere apropiado. Las entidades deben notificar a su BCN tanto el im-
porte como la fecha con, al menos, con una semana de antelacién. Esta notificacion
tiene caracter vinculante, de modo que, si la entidad no ejecuta la amortizacién en la
fecha prevista, podra ser objeto de las sanciones pecuniarias previstas en la Orienta-
cion BCE/2011/14, de 20 de septiembre?, sobre los instrumentos y procedimientos de
la politica monetaria del Eurosistema, para los incumplimientos relacionados con las
subastas, las operaciones bilaterales y el uso de los activos de garantia.

Se introducen los criterios adicionales de admision de los bonos de titulizacion, regu-
lados en la Orientacion BCE/2012/18. Asi, son admisibles los bonos de titulizacion
que, sin cumplir los requisitos de evaluacion de la calidad crediticia previstos en la
Orientacion BCE/2011/14, cuenten con dos evaluaciones de, al menos, triple B en su
fecha de emision y en cualquier momento posterior, y cumplan ciertos requisitos adi-
cionales®.

Asimismo, estan sujetos a los siguientes recortes de valoracion: un 16 % para los bonos
de titulizacién que cuenten con calificaciones crediticias de, al menos, «A». Si no cuentan
con esta calificacion, el recorte sera de un 32 % para los bonos garantizados por hipote-
cas comerciales, y del 26 % para todos los demas.

Como ya estaba establecido, las entidades de contrapartida no podran presentar como
garantia un activo emitido o garantizado por ellas o por cualquier otra entidad con la que
tenga vinculos estrechos®.

Por su parte, los BCN podran aceptar como activos de garantia para las operaciones de
politica monetaria del Eurosistema los bonos de titulizacion cuyos activos subyacentes

1 Las entidades de contrapartida son el conjunto de entidades de crédito de la zona del euro con las que el
Eurosistema efectla determinadas operaciones de politica monetaria. Para reconocerse como tales, las
entidades deben cumplir los llamados «criterios generales de seleccién», comunes a toda la zona del euro,
que son: 1) estar sujetas al sistema de reservas minimas obligatorias establecido por el Eurosistema; 2) ser
financieramente solventes, y 3) cumplir los requisitos operativos que los BCN y, en su caso, el BCE esta-
blezcan.

2 Véase «Regulacion financiera: tercer trimestre de 2012», Boletin Econdmico, octubre de 2012, Banco de Espania,
pp. 163-167.

3 \Véase «Regulacion financiera: cuarto trimestre de 2011», Boletin Econémico, enero de 2012, Banco de Espafia,
p. 100.

4 Entre otros, los requisitos siguientes: 1) los activos que sirven de garantia a los bonos de titulizaciéon deben
pertenecer a cierta clase de activos (préstamos hipotecarios, préstamos a pymes), hipotecas comerciales, prés-
tamos para la adquisiciéon de automéviles, arrendamientos financieros, y créditos al consumo); 2) no pueden
contener préstamos que sean morosos, estructurados, sindicados o apalancados, y 3) los documentos de las
transacciones de los bonos de titulizacion deben incluir disposiciones sobre la continuidad de la administracion
de la deuda.

5 Se entiende que existe una situacion de «vinculos estrechos» entre una entidad de contrapartida y un emisor,
deudor o avalista de activos de garantia cuando: 1) la entidad de contrapartida posee directa o indirectamen-
te, a través de una o mas empresas, el 20 % o mas del capital del emisor, deudor o avalista; 2) el emisor,
deudor o avalista posee directa o indirectamente, a través de una o mas empresas, el 20 % o mas del capital
de la entidad de contrapartida, o 3) un tercero posee mas del 20 % del capital de la entidad de contrapartida
y mas del 20 % del capital del emisor, deudor o avalista, ya sea directa o indirectamente, a través de una o
mas empresas.
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incluyan préstamos hipotecarios®, préstamos a pymes’ o ambos, exigiendo que cuenten
con dos evaluaciones de, al menos, «triple B» (y sin necesidad de que cumplan otro tipo
de requisitos). Dichos bonos deberan limitarse a los emitidos antes del 20 de junio de
2012 y estaran sujetos a un recorte de valoracion del 32 %.

Como establecia la Orientacion BCE/2012/18, son admisibles los créditos que no cum-
plan los criterios de admisiéon del Eurosistema, especificados en la Orientacidon
BCE/2011/14. En este caso, los BCN que decidan aceptar dichos créditos deberan esta-
blecer los criterios de admisién y las medidas de control del riesgo conforme a las leyes
que rigen en el Estado miembro. Tales criterios y medidas de control estaran sujetos a la
autorizacion previa del Consejo de Gobierno del BCE.

En circunstancias excepcionales, los BCN podran, con la autorizacion del Consejo de
Gobierno del BCE, aceptar los créditos que estén regidos por las leyes de cualquier Esta-
do miembro distinto del Estado miembro en el que esta establecido el BCN aceptante.

Conforme establecia la Orientacion BCE/2012/18, los BCN pueden aceptar las obligacio-
nes bancarias garantizadas por un Estado miembro sujeto a un programa de la Union
Europea/Fondo Monetario Internacional®, o por un Estado miembro cuya valoracion credi-
ticia no alcance el requisito minimo del Eurosistema para emisores y garantes de activos
negociables, establecido en la Orientacion BCE/2011/14°.

Las entidades no pueden presentar como garantia en las operaciones de politica moneta-
ria obligaciones bancarias emitidas por ellas mismas o por entidades estrechamente
vinculadas y garantizadas por una entidad del sector publico del Espacio Econémico
Europeo (EEE)'°, por un importe que exceda del valor nominal de estas obligaciones ya
presentadas como garantia a 3 de julio de 2012.

Por su parte, la Decision BCE/2013/6, de 20 de marzo, ha fijado el 1 de marzo de 2015
como fecha limite para que las entidades utilicen este tipo de garantias en sus operacio-
nes de politica monetaria. En circunstancias excepcionales, el Consejo de Gobierno del
BCE podra acordar exenciones temporales, de un maximo de tres afios. La solicitud de
exencion vendra acompafada de un plan de financiacion en el que la entidad solicitante
indique el modo en que el uso propio de tales obligaciones se reducira progresivamente
en el citado plazo de los tres afios siguientes a la concesién de la exencién.

6 En los préstamos hipotecarios, ademas de los préstamos para la adquisicién de vivienda garantizados por una hipo-
teca, se incluyen también los que no tengan una hipoteca si la garantia debe abonarse inmediatamente en caso de
incumplimiento. Dicha garantia puede prestarse mediante diferentes modalidades contractuales, incluidos los contra-
tos de seguro, siempre que sean suscritos por entidades del sector publico o entidades financieras sujetas a super-
visiéon publica. La evaluacion crediticia del garante a efectos de dichas garantias debera equivaler a la categoria 3 de
calidad crediticia en la escala de calificacién armonizada del Eurosistema durante la vigencia de la transaccion.

7 Las pymes son entidades que, independientemente de su forma legal, realizan una actividad econémica cuyo
volumen de negocios anual o, en su caso, del grupo consolidado es inferior a 50 millones de euros.

8 Actualmente, estan sujetos Grecia, Irlanda y Portugal.

9 El requisito de elevada calidad crediticia para los activos negociables se establece en funcién de ciertos crite-
rios, como la evaluacion de la calidad crediticia por parte de las ECAI (agencias externas de evaluacién del
crédito) aceptada, que debe igualar o superar su umbral de calidad crediticia, que debera equivaler a la cate-
goria 3 de calidad crediticia en la escala de calificacion armonizada del Eurosistema. En caso de que no se
disponga de una evaluacién (aceptable) de la calidad crediticia del emisor realizada por una ECAI, se puede
cumplir el requisito de elevada calidad crediticia a partir de las garantias proporcionadas por avalistas solven-
tes, que debe ajustarse a ciertos requisitos. La solvencia financiera de un avalista se determina a partir de las
evaluaciones del crédito efectuadas por ECAI que cumplan el umbral de calidad crediticia.

10 EI EEE comenzd a existir el 1 de enero de 1994, con motivo de un acuerdo entre paises miembros de la Unién
Europea (UE) y de la Asociaciéon Europea de Libre Comercio (AELC). Su creacion permitié a los paises de la
AELC participar en el mercado interior de la UE sin tener que adherirse a la UE. Esta integrado por los 28 paises
de la UE y los miembros de la AELC siguientes: Islandia, Liechtenstein y Noruega.
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Se afade en el texto de la Orientacion el contenido de la Orientacion BCE/2012/23, de 10
de octubre, por la que se modifica la Orientacion BCE/2012/18, de 2 de agosto, sobre
medidas temporales adicionales relativas a las operaciones de financiacion del Eurosiste-
ma y la admisibilidad de los activos de garantia. De este modo, son admisibles como ga-
rantia en las operaciones de politica monetaria del Eurosistema los activos de renta fija
negociables denominados en libras esterlinas, en yenes japoneses o en dolares estadou-
nidenses que cumplan las siguientes condiciones: 1) su emisién, tenencia o liquidacién
deberan tener lugar en la zona del euro; 2) el emisor estara establecido en el EEE"", y
3) el cumplimiento de los restantes criterios de admisibilidad incluidos en el anejo | de la
Orientacion BCE/2011/14.

El Eurosistema aplica en estos instrumentos una reduccion de valoracion del 16 % a los
activos de garantia denominados en libras esterlinas o en ddlares estadounidenses, y del
26 % a los denominados en yenes japoneses.

Los instrumentos de renta fija negociables emitidos o plenamente garantizados por la
Republica de Chipre no alcanzan los umbrales de calidad crediticia del Eurosistema apli-
cables a los instrumentos de renta fija negociables establecidos en el anejo | de la Orien-
tacion BCE/2011/14, de 20 de septiembre, sobre los instrumentos y procedimientos de la
politica monetaria del Eurosistema'®. No obstante, teniendo en cuenta el programa de
ajuste econdmico y financiero para Chipre que se refleja en el Memorando de Entendi-
miento celebrado entre la Republica de Chipre y la Comisién Europea'®, el Consejo de
Gobierno del BCE ha decidido que los citados instrumentos tienen una calidad crediticia sufi-
ciente para su admision como activos de garantia en las operaciones de politica monetaria
del Eurosistema, con independencia de calificaciones crediticias externas. No obstante,
se les aplicara unos recortes especiales establecidos en el anejo de esta norma.

La Orientacion incluye en su articulado determinadas decisiones del BCE', de forma que
no seran de aplicacion los umbrales de calificacion crediticia del Eurosistema, recogidos
en la Orientacion BCE/2011/14, para los instrumentos de renta fija negociables emitidos o
plenamente garantizados por Gobiernos centrales de Estados miembros sujetos a un pro-
grama de la Unién Europea/Fondo Monetario Internacional. Todo ello, salvo que el Consejo
de Gobierno decida que el Estado miembro correspondiente no cumple con las condicio-
nes para el apoyo financiero y/o el programa macroeconémico.

11 ElI EEE comenzé a existir el 1 de enero de 1994, con motivo de un acuerdo entre paises miembros de la Unién
Europea y de la Asociacién Europea de Libre Comercio (AELC). Su creacion permitié a los paises de la AELC
participar en el mercado interior de la UE sin tener que adherirse a la UE. Esta integrado por los 28 paises de
la UE y los miembros de la AELC siguientes: Islandia, Liechtenstein y Noruega.

12 Elrequisito de elevada calidad crediticia para los activos negociables se establece en funcién de ciertos crite-
rios, como la evaluacion de la calidad crediticia por parte de las ECAI (agencias externas de evaluacion del
crédito) aceptada, que debe igualar o superar su umbral de calidad crediticia, que debera equivaler a la cate-
goria 3 de calidad crediticia en la escala de calificaciéon armonizada del Eurosistema. En caso de que no se
disponga de una evaluacién (aceptable) de la calidad crediticia del emisor realizada por una ECAI, se puede
cumplir el requisito de elevada calidad crediticia a partir de las garantias proporcionadas por avalistas solven-
tes, que debe ajustarse a ciertos requisitos. La solvencia financiera de un avalista se determina a partir de las
evaluaciones del crédito efectuadas por ECAI que cumplan el umbral de calidad crediticia.

13 Atal efecto, serd considerado un Estado miembro de la zona del euro sujeto a un programa de la Unién Europea/
Fondo Monetario Internacional a los efectos de lo establecido en la Orientacion BCE/2013/4, de 20 marzo,
junto con Irlanda, la Republica Helénica y la Republica Portuguesa.

14 Las decisiones BCE/2011/4, de 31 de marzo de 2011, sobre medidas temporales relativas a la admisibilidad
de los instrumentos de renta fija negociables emitidos o garantizados por el Estado irlandés; BCE/2011/10, de
7 de julio de 2011, sobre medidas temporales relativas a la admisibilidad de los instrumentos de renta fija ne-
gociables emitidos o garantizados por el Estado portugués, y BCE/2012/32, de 19 de diciembre de 2012, sobre
medidas temporales relativas a la admisibilidad de los instrumentos de renta fija negociables emitidos o plena-
mente garantizados por la Republica Helénica.
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Finalmente, se modifica puntualmente el anejo lll de la Orientacién BCE/2007/9, de 1 de
agosto, en relacién con el célculo de la franquicia que se aplica a cada entidad de crédito
a la hora de calcular sus reservas minimas'®.

Se ha publicado la Orientacion BCE/2013/11, de 19 de abril (DOUE del 30), por la que se mo-
difica la Orientacién BCE/2003/5, de 20 de marzo, sobre la aplicacion de medidas contra la
reproduccion irregular de billetes en euros y sobre el canje y la retirada de billetes en euros. Su
finalidad es incluir en su articulado las disposiciones de la recién publicada Decision
BCE/2013/10, de 19 de abril (DOUE del 30), que a su vez introduce ciertas modificaciones
técnicas en la Decisiéon BCE/2003/4, de 20 de marzo de 2003, sobre las denominaciones, es-
pecificaciones, reproduccion, canje y retirada de los billetes de banco denominados en euros.

Las novedades se centran en el canje de billetes de euros deteriorados. Tal como estable-
cia la Decisién BCE/2003/4, los BCN cobran una tasa por el canje de billetes en euros
mutilados o deteriorados como consecuencia de la utilizacién de dispositivos antirrobo.
La tasa es de 10 céntimos por cada billete deteriorado, aunque no se cobrara cuando di-
cho deterioro sea como consecuencia de un robo o hurto frustrado o consumado.

La Decision BCE/2013/10 establece que los BCN abonaran a las entidades de servicios
de pago'® que tengan cuenta con ellos el valor de los billetes en euros auténticos acci-
dentalmente deteriorados por dispositivos antirrobo que presenten para su canje, en la
fecha de recepcion de los billetes. Todo ello, para apoyar los esfuerzos por mejorar la se-
guridad del ciclo del efectivo y para evitar que se penalice el uso de dispositivos antirrobo.

Las entidades antes mencionadas que presenten para su canje, en una o varias operacio-
nes, billetes deteriorados por un valor minimo de 7.500 euros, deberan presentar docu-
mentacion sobre el origen de los billetes y la identificacion del cliente o, en su caso, del
titular. Esta obligaciéon es también de aplicacion en caso de duda en el momento del canje
sobre si se ha alcanzado o no dicho umbral, con el fin prevenir la utilizacién del sistema
financiero para el blanqueo de capitales y para la financiacion del terrorismo™’.

La orientacion y la decision entraron en vigor el 1 de mayo.

Se ha publicado la Orientacion BCE/2013/14, de 15 de mayo (DOUE del 24), por la que se
modifica la Orientacion BCE/2006/4, de 7 de abril, sobre la prestacién por el Eurosistema
de servicios de gestion de reservas en euros a bancos centrales y paises no pertenecien-
tes a la zona del euro y a organizaciones internacionales.

La Orientacién BCE/2006/4 velaba para que, entre otras cosas, los servicios de gestion de
reservas por el Eurosistema se prestasen con condiciones uniformes, estableciendo unos
requisitos minimos comunes'® en los contratos con los denominados «clientes». Estos
incluian a los paises, a los bancos centrales o autoridades monetarias no pertenecientes

15 Cada entidad de crédito se deduce una franquicia maxima, que tiene por objeto reducir los costes administra-
tivos de gestionar un volumen muy pequefio de reservas minimas, que esta establecido en 100.000 euros.

16 En particular, las entidades de crédito, asi como los proveedores de servicios de pago y cualesquier otra enti-
dad que participe en la manipulacién y entrega al publico de billetes y monedas.

17 Conforme establece la Directiva 2005/60/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de octubre de 2005,
relativa a la prevencion de la utilizacion del sistema financiero para el blanqueo de capitales y para la financia-
cion del terrorismo.

18 Asi, en dichos contratos debian constar los requisitos minimos siguientes: a) que la entidad de contrapartida
del cliente fuera miembro del Eurosistema, y que el contrato no otorgara por si mismo derechos o beneficios de
cliente frente a otros miembros del Eurosistema (ello no impedia que un cliente tuviera acuerdos con varios
miembros del Eurosistema); b) que se determinaran los mecanismos que pueden utilizarse para liquidar los
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a la zona del euro, asi como a las organizaciones internacionales a las que el Eurosistema
presta servicios de gestion de reservas por medio de uno de sus miembros.

Ahora, la Orientacién BCE/2013/14 establece un requisito adicional, que consiste en que
el cliente debe confirmar al miembro del Eurosistema que cumple las leyes nacionales y de la
Unién Europea para prevenir el blanqueo de capitales y la financiacién del terrorismo en
la medida en que le sean aplicables, incluidas las instrucciones recibidas de las autoridades
competentes, y que no estd involucrado en este tipo de operaciones.

La orientacion entrd en vigor el 15 de mayo, y se aplicara a partir de la sexta semana des-
de su entrada en vigor.

Se han publicado el Reglamento (UE) n.° 575/2013, del Parlamento Europeo y del Consejo,
de 26 de junio de 2013 (DOUE del 27), sobre los requisitos prudenciales de las entidades
de crédito y las empresas de inversion, y por el que se modifica el Reglamento (UE)
n.° 648/2012, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 4 de julio de 2012, relativo a los
derivados extrabursatiles, a las entidades de contrapartida central y a los registros de
operaciones, y la Directiva 2013/36/UE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de
junio de 2013 (DOUE del 27), relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito
y a la supervision prudencial de las entidades de crédito y las empresas de inversion, por
la que se modifica la Directiva 2002/87/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16
de diciembre de 2002, relativa a la supervision adicional de las entidades de crédito, em-
presas de seguros y empresas de inversion de un conglomerado financiero, y se derogan
las directivas 2006/48/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de junio de 2006%°,
relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a su ejercicio, y 2006/49/CE,
del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de junio de 20062, sobre la adecuacion del
capital de las empresas de inversién y las entidades de crédito.

El Reglamento entrd en vigor el 28 de junio, y se aplicara a partir del 1 de enero de 2014,
salvo ciertos apartados que tienen un calendario especial de aplicacion, algunos de los
cuales se reseflan mas adelante. Por su parte, la directiva entré en vigor el 17 de julio y
debera ser transpuesta por los Estados miembros antes del 31 de diciembre de 2013,
salvo ciertos apartados que lo haran de forma escalonada hasta 2019.

Con ocasion de estas disposiciones, se introducen en la normativa europea las medidas
de capital y de liquidez adoptadas por el Comité de Supervision Bancaria de Basilea
(CSBB) con el objeto de fortalecer la solvencia del sistema bancario. Este conjunto de
medidas se conoce como «Basilea lll». Asimismo, constituyen un nuevo marco juridico
que regula el acceso a la actividad y a su ejercicio, la supervision y la gestion prudencial
de los riesgos de las entidades de crédito y de las empresas de inversion (en lo sucesivo, las
entidades), como primer paso hacia una unién bancaria.

valores mantenidos por las entidades de contrapartida de los clientes; c) que determinadas operaciones, en el
marco de los servicios de gestion de reservas por el Eurosistema, se ejecutaran con la maxima diligencia; d) que
el miembro del Eurosistema pueda hacer propuestas a los clientes sobre el tiempo y la ejecucion de una opera-
cion a fin de evitar conflictos con la politica monetaria y cambiaria del Eurosistema, sin que dicho miembro res-
ponda de las consecuencias que esas propuestas puedan acarrear a los clientes, y €) que las comisiones que
los miembros del Eurosistema cobren a sus clientes por prestar dichos servicios estén sujetas a revision.

19 Véase «Regulacion financiera: tercer trimestre de 2012», Boletin Econdmico, octubre de 2012, Banco de Espa-
fia, pp. 197-201.

20 Véase «Regulacion financiera: segundo trimestre de 2006», Boletin Econdmico, julio-agosto de 2006, Banco de
Espafia, pp. 170-172.

21 Véase «Regulacion financiera: segundo trimestre de 2006», Boletin Econdmico, julio-agosto de 2006, Banco de
Espafia, pp. 172-174.
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ELEMENTOS QUE INTEGRAN LOS FONDOS PROPIOS CUADRO 2

CAPITAL DE NIVEL 1 ORDINARIO

Partidas integrantes Deducciones
Capital emitido y desembolsado Pérdidas del ejercicio en curso y pérdidas esperadas, en su caso
Primas de emisién Activos intangibles
Ganancias acumuladas y otros resultados acumulados Capital de nivel 1 ordinario en autocartera

Las tenencias reciprocas de capital de nivel 1 ordinario en otras

Otras reservas } ) )
entidades del sector financiero

- . Las tenencias de capital de nivel 1 ordinario en otras entidades del sector
Beneficios provisionales ) ) ) . R

financiero en los que la entidad tiene una participacion significativa
El importe excedente de las partidas que deban deducirse de los
elementos del capital de nivel 1 adicional

CAPITAL DE NIVEL 1 ADICIONAL

Partidas integrantes Deducciones
Instrumentos hibridos de capital que cumplan ciertas condiciones Las tenencias en cartera de capital de nivel 1 adicional

Las tenencias reciprocas de capital de nivel 1 adicional en otras

Primas de emision de los citados instrumentos ) ) )
entidades del sector financiero

Las tenencias de capital de nivel 1 ordinario en otras entidades del sector
financiero en los que la entidad tiene una participacion significativa

El importe excedente de las partidas que deban deducirse de los
elementos del capital de nivel 2

CAPITAL DE NIVEL 2

Partidas integrantes Deducciones

Instrumentos de capital y préstamos subordinados, que cumplan ciertas

- Las tenencias en cartera de capital de nivel 2
condiciones

Las tenencias reciprocas de capital de nivel 2 en otras entidades del

Primas de emision conexas a esos instrumentos ) .
sector financiero

En determinados casos, ciertos ajustes por riesgo de crédito Las tenencias de capital de nivel 2 ordinario en otras entidades del sector

financiero en los que la entidad tiene una participacion significativa

REQUISITOS DE FONDOS PROPIOS Y COLCHONES DE CAPITAL

4,5 % del capital de nivel 1 ordinario sobre el importe total de las

Ratio de capital de nivel 1 ordinario " )
exposicionones ponderadas de riesgo

6 % del capital de nivel 1 sobre el importe total de las exposiciones

Ratio de capital de nivel 1 (ordinario mas adicional) )
ponderadas de riesgo

8% de los fondos propios totales sobre el importe total de las

Ratio total de capital . .
exposicionones ponderadas de riesgo

2,5 % del capital de nivel 1 ordinario sobre el importe total de las

Colchon de conservacion de capital . )
exposiciones ponderadas de riesgo

0%- 2,5 % del capital de nivel 1 ordinario sobre el importe total de las
exposiciones ponderadas de riesgo, que varia segun los porcentajes de
los colchones anticiclicos que se apliquen en los territorios en que estén
ubicadas las exposiciones crediticias de la entidad.

Colchon de capital anticiclico

1%- 5% del capital de nivel 1 ordinario sobre el importe total de las
exposiciones ponderadas de riesgo. Ademas, se distinguen las entidades
de importancia sistémica mundial (EISM) de otras entidades de
importancia sistémica (OEIS). Para cada una de ellas, las autoridades
competentes podran establecer colchones de capital especificos, que en
algunos casos son aditivos y en otros se aplica el mayor de los dos.

Colchones contra riesgos sistémicos

FUENTES: Boletin Oficial del Estado y Banco de Espana.
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NOVEDADES DEL REGLAMENTO
(UE) N.° 575/2013

Elementos que integran
los fondos propios

Véanse en el cuadro 2 las principales novedades referentes a los elementos que integran
los fondos propios y las exigencias a las entidades.

El reglamento establece normas uniformes que las entidades deberan cumplir en relacion
con: 1) las exigencias de fondos propios relativos a elementos del riesgo de crédito, del
riesgo de mercado, del riesgo operacional y del riesgo de liquidacion; 2) los requisitos
destinados a limitar los grandes riesgos; 3) la cobertura del riesgo de liquidez relativos a
elementos plenamente cuantificables, uniformes y normalizados, una vez se desarrollen
por un acto delegado de la Comision; 4) el establecimiento de la ratio de apalancamiento,
y 5) los requisitos de informacién y de divulgacién publica.

El reglamento introduce una revision del concepto y de los componentes de los fondos
propios exigibles a las entidades. Estos estan integrados por dos elementos: el capital de
nivel 1 (o Tier 1) y capital de nivel 2 (o Tier 2). A su vez, el capital de nivel 1 es igual a la
suma del capital de nivel 1 ordinario (0o Common Equity) y el capital de nivel 1 adicional. Es
decir, el capital de nivel 1 lo forman aquellos instrumentos que son capaces de absorber
pérdidas cuando la entidad esta en funcionamiento, mientras que los elementos del capi-
tal de nivel 2 absorberan pérdidas fundamentalmente cuando la entidad no sea viable.

El capital de nivel 1 ordinario esté integrado por las siguientes partidas: 1) el capital emitido y
desembolsado por las entidades (se consideran las acciones o participaciones emitidas y des-
embolsadas por las entidades), si concurren las condiciones establecidas en el reglamento;
2) las primas de emision conexas a los instrumentos de capital; 3) las ganancias y otros resul-
tados acumulados; 4) otras reservas y los fondos para riesgos bancarios generales cuando
puedan ser utilizados inmediatamente y sin restriccion por las entidades de crédito para la co-
bertura de riesgos o de pérdidas en cuanto se produzcan estos, y 5) los beneficios provisiona-
les o de cierre de ejercicio antes de que dicha entidad haya adoptado una decisién formal que
confirme los resultados finales del ejercicio, previa autorizacion de la autoridad competente.

Se deduciran del capital de nivel 1 ordinario, entre otros, los siguientes elementos: 1) las
pérdidas del ejercicio en curso; 2) los activos intangibles; 3) los activos por impuestos diferi-
dos que dependen de rendimientos futuros; 4) los importes que resulten del célculo de las
pérdidas esperadas, en el caso de entidades que calculen las exposiciones ponderadas por
riesgo utilizando el método basado en las calificaciones internas; 5) los activos de fondos de
pensiones de prestaciones definidas en el balance de la entidad; 6) los instrumentos propios
de capital de nivel 1 ordinario en autocartera; 7) las tenencias reciprocas de instrumentos de
capital de nivel 1 ordinario con otras entidades del sector financiero que, a juicio de la auto-
ridad competente, estén destinadas a incrementar artificialmente los fondos propios de la
entidad; 8) el importe de los instrumentos que la entidad posea, directa, indirecta o sintética-
mente, de capital de nivel 1 ordinario de entidades del sector financiero cuando la entidad
mantenga una inversion significativa en esas entidades; 9) el importe excedente de las parti-
das que deban deducirse de los elementos del capital de nivel 1 adicional de la entidad, y
10) el importe de la exposicion de determinados elementos, cuya ponderacion de riesgo es
del 1.250 %, cuando la entidad deduzca ese importe del importe de los elementos del ca-
pital de nivel 1 ordinario como alternativa a la aplicacion de una ponderacion del 1.250 %.

El capital de nivel 1 adicional esta formado por determinados instrumentos de capital (instru-
mentos hibridos) y las primas de emision conexas a los mismos, que deben cumplir ciertas
condiciones; entre otras: 1) que no sean adquiridos por las entidades, filiales 0 empresas que
tengan vinculos de control; 2) que no estén avalados o cubiertos por una garantia otorgada por
alguna empresa del grupo que mejore la prelacion del crédito en caso de insolvencia o liquida-
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cion; 3) que sean de caracter perpetuo y las disposiciones que los regulen no prevean incenti-
vos para reembolsarlos; 4) que, si las disposiciones que los regulan prevén una o mas opciones
de compra, el ejercicio de dichas opciones dependa exclusivamente de la voluntad del emisor;
5) que puedan ser reembolsados o recomprados solo si se autoriza por parte de las autorida-
des competentes, que no podra ser antes de que transcurran cinco afnos desde la fecha de
emisién??; 5) que la entidad no indique explicita o implicitamente que la autoridad competente
autorizaria una solicitud de reclamacion, reembolso o recompra de los instrumentos, y 6) que
las disposiciones que regulen los instrumentos establezcan que, en caso de producirse una
circunstancia desencadenante de una conversion de deuda en capital®®, el importe de principal
de los instrumentos habra de amortizarse de manera permanente o temporal, o que los instru-
mentos habran de convertirse en instrumentos de capital de nivel 1 ordinario.

Se deduciran del capital de nivel 1 adicional, entre otros, los elementos: 1) las tenencias
directas, indirectas y sintéticas de instrumentos propios de capital de nivel 1 adicional en
poder de las entidades, incluidos los instrumentos propios de capital de nivel 1 adicional
que la entidad pueda estar obligada a adquirir como consecuencia de compromisos con-
tractuales; 2) las tenencias directas, indirectas y sintéticas de instrumentos de capital de
nivel 1 adicional en entidades del sector financiero, cuando la entidad posea una tenencia
reciproca que, a juicio de la autoridad competente, esté destinada a incrementar artificial-
mente los fondos propios de la entidad; 3) las tenencias directas, indirectas y sintéticas de
instrumentos de capital de nivel 1 adicional en entidades del sector financiero, cuando la
entidad mantenga con ellos una inversion significativa, y 4) el importe excedente de las
partidas que deban deducirse de los elementos del capital de nivel 2.

El capital de nivel 2 esta integrado, entre otras partidas, por los instrumentos de capital y
préstamos subordinados, asi como por las primas de emisién conexas a esos instrumentos
que reunan determinadas condiciones, y determinados ajustes por riesgo de crédito en el
caso de entidades que calculen las exposiciones ponderadas por riesgo conforme a de-
terminadas provisiones que detalla el reglamento.

Las condiciones que deben cumplir los instrumentos de capital y préstamos subordinados son,
entre otras, las siguientes: 1) que no sean adquiridos por las entidades, filiales o0 empresas que
tengan vinculos de control; 2) que el crédito sobre el importe de principal de los instrumentos
esté totalmente subordinado a los créditos de todos los acreedores no subordinados; 3) que
no estén avalados o cubiertos por una garantia otorgada por alguna empresa del grupo
que mejore la prelacion del crédito en caso de insolvencia o liquidacion; 4) solo pueden ser
reembolsados o recomprados si se autoriza por parte de las autoridades competentes, que no
podré ser antes de que transcurran cinco afios desde la fecha de emision®; 5) que no indiquen
explicita o implicitamente que los instrumentos o los préstamos subordinados seran o podran
ser reembolsados o recomprados rapidamente, segun proceda, por la entidad, salvo en caso
de insolvencia o liquidacion de esta, y que la entidad no indique esto de ninguin otro modo, y
6) que las disposiciones que regulen los instrumentos o los préstamos subordinados, segun

22 Podrian ser reembolsados o recomprados antes de cinco afos, siempre que la entidad los sustituya por instru-
mentos de fondos propios de igual o superior calidad, o que acredite que, después del reembolso, cumple
satisfactoriamente los requisitos combinados de los colchones de capital.

23 Se considerara que existe una circunstancia desencadenante cuando la ratio de capital de nivel 1 ordinario de
la entidad a que se refiere el articulo 92, apartado 1, letra a), descienda por debajo de uno de los siguientes
valores: 1) 5,125 %, o 2) un nivel superior al 5,125 %, cuando asi lo decida la entidad y figure especificado en
las disposiciones que regulen el instrumento.

24 Al igual que en los instrumentos de capital de nivel 1 adicional, podrian ser reembolsados o recomprados
antes de cinco afos, siempre que la entidad los sustituya por instrumentos de igual o superior calidad, o que
acredite que, después del reembolso, cumple satisfactoriamente los requisitos combinados de los colchones
de capital.
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Régimen especial

de determinadas partidas

en el cémputo de los fondos
propios («filtros prudenciales»)

proceda, no faculten al titular para acelerar los pagos futuros previstos de intereses o del prin-
cipal, salvo en caso de insolvencia o liquidacion de la entidad.

Se deduciran del capital de nivel 2, entre otros, los siguientes elementos: 1) las tenencias directas,
indirectas y sintéticas de instrumentos propios de capital de nivel 2 poseidas por las entidades,
incluidos los instrumentos propios de capital de nivel 2 que la entidad pueda estar obligada a
adquirir como consecuencia de compromisos contractuales; 2) las tenencias directas, indirectas
y sintéticas de instrumentos de capital de nivel 2 en entidades del sector financiero, cuando la
entidad posea una tenencia reciproca que, a juicio de la autoridad competente, esté destinada
a incrementar artificialmente los fondos propios de la entidad, y 3) el importe de los instrumentos de
capital de nivel 2 que la entidad posea, de manera directa, indirecta y sintética, en entida-
des del sector financiero cuando la entidad mantenga con ellos una inversion significativa.

La autoridad competente autorizara a una entidad a reducir, recomprar o reembolsar ins-
trumentos de capital de nivel 1 ordinario, capital de nivel 1 adicional o capital de nivel 2
siempre que: 1) la entidad los sustituya por instrumentos de fondos propios de igual o
superior calidad en condiciones que resulten sostenibles para la capacidad de ingresos
de la entidad; 2) la entidad haya demostrado satisfactoriamente a la autoridad competen-
te que sus fondos propios, tras la citada accion, superan los requisitos de fondos propios
exigibles junto con las exigencias de los colchones de capital que se definen en la Direc-
tiva 2013/36/UE por un margen que la autoridad competente considere adecuado.

Las entidades no incluiran las siguientes partidas dentro de los fondos propios: 1) las re-
servas a valor razonable conexas a pérdidas o ganancias por coberturas de flujos de
efectivo de instrumentos financieros no valorados a valor razonable, incluidos los flujos
de efectivo previstos; 2) las pérdidas o ganancias por pasivos de la entidad valorados a
valor razonable que se deriven de cambios en la propia calidad crediticia de la entidad, y
3) todas las pérdidas y ganancias a valor razonable derivadas del propio riesgo de crédito
de la entidad relacionado con los pasivos derivados. A tal efecto, las entidades no com-
pensaran las pérdidas y ganancias a valor razonable derivadas del propio riesgo de crédito
de la entidad con las derivadas del riesgo de crédito de su contraparte.

Salvo lo mencionado en el parrafo anterior, las entidades no efectuaran ajustes dirigidos a
eliminar de sus fondos propios las pérdidas o ganancias no realizadas sobre sus activos
0 pasivos por su valor razonable. Durante el periodo comprendido entre el 1 de enero de
2014 y el 31 de diciembre de 2017, las entidades solo incluiran en el calculo de sus ele-
mentos del capital de nivel 1 ordinario un porcentaje aplicable de pérdidas no realizadas,
relacionadas con activos o pasivos, valoradas a valor razonable y registradas en el balan-
ce, excluyendo las contempladas en el parrafo anterior, asi como todas las demas pérdi-
das no realizadas registradas en la cuenta de resultados.

Del mismo modo, durante ese periodo las entidades eliminaran de sus elementos del capital de
nivel 1 ordinario un porcentaje aplicable de ganancias no realizadas, relacionadas con activos o
pasivos, valoradas a valor razonable y registradas en el balance, asi como todas las demas ga-
nancias no realizadas, exceptuando aquellas que estén relacionadas con bienes de inversion y
se hayan registrado en la cuenta de resultados. El importe residual no se eliminara de los ele-
mentos del capital de nivel 1 ordinario. En ambos casos, ese porcentaje estd comprendido entre
el20% y el 100 %, y se ira aplicando escalonadamente hasta el final del periodo mencionado.

Por otro lado, cabe resefiar la inclusién de los intereses minoritarios (una vez deducidas
determinadas partidas) en el capital de nivel 1 ordinario, nivel 1 adicional y nivel 2 consolidado,
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Requisitos de fondos propios

segun proceda por la naturaleza de los instrumentos que aporten, siempre que sean de
una filial de la entidad y dichos instrumentos pertenezcan a personas distintas de las in-
cluidas en la consolidacion. Como salvedad, los intereses minoritarios financiados directa
o indirectamente por la empresa matriz de la entidad, o sus filiales, no podran formar parte
del capital de nivel 1 ordinario consolidado.

Las entidades deberan en todo momento cumplir los siguientes requisitos de fondos propios:

1) Unaratio de capital de nivel 1 ordinario del 4,5 %.

2) Una ratio de capital de nivel 1 (ordinario mas adicional) del 6 %.

3) Una ratio total de capital del 8 %.

Excepcionalmente, durante el afo 2014 las autoridades competentes pueden establecer
los siguientes requisitos de fondos propios: una ratio de capital de nivel 1 ordinario com-
prendido en un intervalo del 4 % al 4,5 %, y una ratio de capital de nivel 1 comprendido en
un intervalo del 5,5 % al 6 %.

A las exigencias de los fondos propios mencionados hay que afiadir la cobertura de los colcho-
nes de capital que se detallan en la Directiva 2013/36/UE, y que se comentaran mas adelante.

Las entidades calcularan sus ratios de capital como sigue:

1) Laratio de capital de nivel 1 ordinario sera igual al capital de nivel 1 ordinario
de la entidad expresado en porcentaje sobre el importe total de la exposicion
en riesgo, tal y como se explica mas abajo.

2) La ratio de capital de nivel 1 sera igual al capital de nivel 1 de la entidad ex-
presado en porcentaje sobre el importe total de la mencionada exposicion.

3) Laratio total de capital sera igual a los fondos propios de la entidad expresa-
dos en porcentaje sobre el importe total de dicha exposicion.

El importe total de la exposicidn en riesgo se calculard sumando determinadas partidas;
entre ellas: 1) el importe de las exposiciones ponderadas por riesgo de crédito y de dilu-
cién con respecto a todas las actividades empresariales de una entidad, excluido el im-
porte de las exposiciones ponderadas por riesgo correspondientes a la cartera de nego-
ciacion de la entidad; 2) los fondos propios determinados para la cartera de negociacion,
con respecto al riesgo de posicion; 3) los fondos propios determinados para cubrir el
riesgo de tipo de cambio, el riesgo de liquidacion y el riesgo de materias primas; 4) los
fondos propios calculados para cubrir el riesgo de ajuste de valoracién del crédito resul-
tante de los instrumentos derivados OTC que no sean derivados de crédito reconocidos a
efectos de reduccion del importe de las exposiciones ponderadas por riesgo de crédito;
5) los fondos propios determinados con respecto al riesgo operacional; 6) el importe de
las exposiciones ponderadas por riesgo determinado con respecto al riesgo de contrapar-
te correspondientes a la cartera de negociacion de la entidad en relacion con determina-
dos tipos de operaciones y acuerdos; 7) los requisitos de fondos propios determinados
con respecto al riesgo operativo, y 8) el importe de las exposiciones ponderadas por
riesgo determinado con respecto al riesgo de contraparte correspondientes a la cartera de
negociacion de la entidad en conexién con determinados tipos de operaciones y acuerdos.
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Riesgo de liquidez

Cabe resefiar que, a excepcion de las exposiciones ponderadas por riesgo de crédito y de
dilucién, asi como de contraparte antes mencionadas, en el resto de las exposiciones las
entidades multiplicaran por 12,5 los requisitos de fondos propios establecidos.

El reglamento establece determinadas obligaciones de informacién sobre los fondos pro-
pios a las autoridades competentes, asi como otras especificas en relacién con cada uno
de los mercados inmobiliarios nacionales a los que estén expuestas.

En los apartados siguientes del reglamento se detallan ampliamente las exigencias, la
gestion y los requisitos de capital de las distintas modalidades de riesgos antes mencio-
nados. Respecto a la normativa anterior, se refuerza la cobertura de determinados riesgos
que anteriormente no estaban identificados, sobre todo los que se refieren a riesgos de
contrapartida inherentes a los derivados.

Una de las novedades del reglamento es la regulacion pormenorizada del riesgo de liqui-
dez, que anteriormente se mencionaba de una forma genérica. En este sentido, introduce
una ratio de liquidez a corto plazo (LCR) y una ratio de financiacion estable (NSFR).

En relacién con la ratio de liquidez a corto plazo, las entidades deberan mantener un
colchén de liquidez de nivel apropiado para afrontar cualquier desequilibrio entre las
entradas y las salidas de liquidez en graves condiciones de tension durante un periodo
de treinta dias. Asimismo, notificaran a las autoridades competentes los activos liqui-
dos, que cumplen ciertas condiciones fijadas en el reglamento, como son las siguientes:
1) que estén libres de cargas o disponibles; 2) que no sean emitidos por la propia enti-
dad o su entidad matriz o sus filiales; 3) que su precio sea convenido, en general, por los
participantes y pueda observarse facilmente en el mercado, o que su precio pueda de-
terminarse mediante una férmula sencilla de calcular; 4) que sean garantias reales admi-
sibles para las operaciones de liquidez normales de un banco central de un Estado
miembro o, en caso de que los activos liquidos se mantengan para responder a salidas
de liquidez en la moneda de un tercer pais, del banco central de ese tercer pais, y 5) que
figuren en lista en un mercado organizado reconocido o sean negociables en mercados
activos de venta directa o mediante un simple pacto de recompra en mercados aproba-
dos de recompra.

El valor del activo liquido sera su valor de mercado, al que se aplicaran ciertos recortes
(que oscilan entre el 0% y el 20%) a fin de reflejar, al menos, la duracion, el riesgo de
crédito y de liquidez y los recortes habituales de las operaciones de recompra en periodos
de tensién general de los mercados. Asimismo, también notificaran las entradas y las
salidas de liquidez del modo que viene detallado en el reglamento.

Por su parte, este otorga poderes a la Comision para especificar, mediante acto delegado,
los requisitos exigidos para la cobertura del riesgo de liquidez a corto plazo, detallan-
do en qué circunstancias las autoridades competentes deberan imponer niveles espe-
cificos de entradas y salidas a las entidades de crédito a fin de tomar en consideracién
los riesgos a que estén expuestas. El acto delegado se aprobara antes del 30 de junio de
2014 y sera aplicable a partir del 1 de enero de 2015 de forma escalonada: 1) el 60 % del
requisito de la cobertura de liquidez en 2015; 2) el 70 % a partir del 1 de enero de 2016;
3) el 80 % a partir del 1 de enero de 2017, y 4) el 100 % a partir del 1 de enero de 2018. Dicho
calendario se prevé que sea revisado antes del 30 de junio de 2016 para verificar si es
conveniente modificarlo, teniendo en cuenta la evolucion de los mercados y la normativa
internacional.
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Ratio de apalancamiento

Entretanto, los Estados miembros podran mantener o introducir disposiciones nacionales
en materia de requisitos de liquidez antes de que se especifiquen y se introduzcan normas
minimas vinculantes a la entrada en vigor del citado acto delegado.

Con respecto a la ratio de financiacion estable, las entidades se cercioraran de cumplir
debidamente las obligaciones a largo plazo mediante una variedad de instrumentos de finan-
ciacion estable, tanto en situaciones normales como en situaciones de tensién. Los ele-
mentos que lo integran, entre otros, son los siguientes: 1) los instrumentos de capital de
nivel 1y nivel 2; 2) otras acciones preferentes e instrumentos de capital superiores al im-
porte permitido para el nivel 2 con un vencimiento efectivo de, como minimo, un afo, y
3) determinados pasivos detallados en la norma, como los depdsitos minoristas.

Finalmente, cuando una entidad no cumpla, o cuando prevea que no va a cumplir la ratio
de liquidez a corto plazo, o, en su caso, el de financiacién estable, incluso durante los pe-
riodos de tensidn, lo notificara de inmediato a las autoridades competentes y presentara a
estas, sin demoras injustificadas, un plan para restablecer rapidamente su cumplimiento.
Hasta tanto no se haya restablecido, la entidad informara diariamente al término de cada
dia habil, salvo que las autoridades competentes autoricen una frecuencia de informacion
menor y un plazo de informacién mas largo. Solamente concederan estas autorizaciones
basandose en la situacion individual de una entidad y teniendo en cuenta la escala y la
complejidad de las actividades de la entidad. Asimismo, controlaran la ejecucion del plan
de restablecimiento y, si procede, exigiran un restablecimiento mas rapido.

Otra de las novedades del reglamento es la introduccién de la ratio de apalancamiento,
que sera calculada como el capital de la entidad dividido por su exposicién total, y se
expresara como porcentaje. Las entidades calcularan la ratio de apalancamiento como
media aritmética simple de las ratios de apalancamiento mensuales durante un trimestre.
El numerador sera el capital de nivel 1 y el denominador la exposicion total, que sera la
suma de los valores de exposicién de todos los activos y partidas fuera de balance no
deducidos al determinar el capital de nivel 1.

Las entidades determinaran el valor de exposicién de los activos conforme a ciertos prin-
cipios; entre ellos: 1) el valor de exposicién de una partida del activo sera su valor contable
resultante tras la aplicacion de los ajustes por riesgo de crédito especifico, los ajustes por
valor adicional y otras reducciones de fondos propios relacionados con la partida del ac-
tivo, fijadas en el método estandar del calculo del riesgo de crédito; 2) las garantias reales
de naturaleza fisica o financiera, las garantias personales o la reduccién del riesgo de
crédito adquirida no se utilizaran para reducir los valores de exposicién de los activos, y
3) los préstamos no se compensaran con depositos.

Asimismo, se determinan el valor de exposicién de las operaciones de recompra; las ope-
raciones de préstamo de valores o materias primas en préstamo; las operaciones con li-
quidacion diferida y las operaciones de préstamo con reposicion del margen, incluidas las
que sean partidas fuera de balance, asi como el valor de exposicion de las partidas fuera
de balance.

Las entidades deberdn presentar a las autoridades competentes toda la informacién ne-
cesaria sobre la ratio de apalancamiento y sus componentes.

Antes del 31 de octubre de 2016, la Autoridad Bancaria Europea (ABE), creada por el Re-
glamento (UE) n.° 1093/2010, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de noviembre
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Requisitos de informacion
y de divulgacion publica

NOVEDADES DE LA DIRECTIVA
2013/36/UE

Requisitos generales de acceso
a la actividad de las entidades
de crédito

de 2010, informara a la Comision sobre sus conclusiones en ciertos aspectos; entre otros,
los siguientes: 1) si esta ratio es el instrumento adecuado para eliminar el riesgo de apa-
lancamiento excesivo por parte de dichas entidades de una formay en un grado satisfac-
torios; 2) la definicion de los modelos de negocio que reflejen los perfiles globales de
riesgo de las entidades y la introduccién de niveles diferenciados de la ratio de apalanca-
miento para dichos modelos de negocio; 3) si es necesario modificar y, en caso afirmativo,
de qué forma el método de calculo de la ratio de apalancamiento a fin de que pueda utili-
zarse como indicador apropiado del riesgo de apalancamiento excesivo de una entidad, y
si seria mas adecuado utilizar en el numerador el capital de nivel 1 ordinario como medida
del capital de la ratio de apalancamiento con la finalidad prevista de realizar el seguimien-
to del riesgo de apalancamiento excesivo y, en caso afirmativo, cudl seria la calibracion
adecuada de la ratio de apalancamiento.

Finalmente, antes del 31 de diciembre de 2016, la Comisién presentara al Parlamento
Europeo y al Consejo un informe sobre el impacto y la eficacia de la ratio de apalanca-
miento, previendo su armonizacion y entrada en vigor el 1 de enero de 2018. Entre tanto,
los Estados miembros pueden aplicar discrecionalmente estas medidas como lo conside-
ren oportuno, incluida la mitigacion del riesgo macroprudencial o sistémico de un Estado
miembro determinado.

El reglamento establece los requisitos de divulgaciéon de informacién de las entidades,
que deberan contar con una politica adecuada para que los datos por ellas divulgados
transmitan a los participantes en el mercado una imagen completa de su perfil de riesgo.
No obstante, solo estaran obligadas a divulgar informacion que resulte significativa® y
que no sea reservada®® ni confidencial®’.

Asimismo, las entidades podran determinar el medio, lugar y modo de verificacion mas
adecuados a fin de cumplir efectivamente los requisitos de divulgacion establecidos en la
presente parte. Por Ultimo, se resefian los criterios técnicos sobre transparencia y divulga-
cién de informacion; en concreto, las politicas y objetivos en materia de gestion de riesgos
de las entidades.

El objeto de la Directiva consiste, por un lado, en actualizar las disposiciones nacionales
relativas al acceso a la actividad de las entidades (entidades de crédito y empresas de
inversion) y, por otro, en establecer un marco de regulacién prudencial Unico en la Union
Europea. Dentro de su cuerpo normativo, tiene especial relevancia la regulacion de los
colchones de capital en el marco de las nuevas normas sobre la adecuacion del capital de
las entidades.

A continuacién se resefian las novedades mas relevantes.
Al igual que en la normativa anterior, los Estados miembros exigiran que junto con la soli-

citud de autorizacion se acompafie: un programa de actividades en el que se indiquen el
tipo de operaciones previstas y la estructura organizativa de la entidad de crédito; la iden-

25 La informaciéon se considerara significativa cuando su omisién o presentacion errénea pudieran modificar o
influir en la evaluacion o decision de un usuario que dependa de dicha informacion para tomar sus decisiones
econdémicas.

26 Lainformacién se considerara reservada si el hecho de hacerla publica puede socavar su competitividad. Po-
dra incluir informacién sobre los productos o sistemas que, de ser revelada a los competidores, reduciria el
valor de las inversiones de una entidad.

27 Lainformacién se considerara confidencial si existen obligaciones con respecto a los clientes u otras relacio-
nes con contrapartes que obliguen a una entidad a la confidencialidad.
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Supervisién prudencial
de las entidades

tidad de, al menos, dos personas encargadas de la direccidn efectiva de la actividad; la
identidad de los accionistas o socios, directos o indirectos, personas fisicas o juridicas,
que posean participaciones cualificadas?, y el importe de dichas participaciones. Como
novedad, si no hay participaciones cualificadas, se acreditara la identidad de los veinte
mayores accionistas o socios. Igualmente, se mantiene la exigencia de contar con un ca-
pital inicial minimo de cinco millones de euros. Del mismo modo, bajo ciertas condiciones
podran conceder la autorizacion a categorias particulares de entidades de crédito con un
capital inferior que no puede ser menor a un millén de euros.

La autorizacion concedida y las condiciones de esta las seguiran comunicando a la ABE.
Esta podra elaborar proyectos de normas técnicas de regulacion, a fin de especificar: 1) la in-
formacion que debe proporcionarse a las autoridades competentes en la solicitud de autori-
zacion de las entidades de crédito, incluido el programa de actividades; 2) los requisitos
aplicables a los accionistas y socios con participaciones cualificadas, y 3) los obstaculos
que podrian impedir el ejercicio efectivo de las funciones de supervision de la autoridad
competente.

De igual modo, se mantienen las obligaciones de comunicacién y los criterios de evalua-
cién de las personas fisicas o juridicas que pretendan adquirir o deshacerse de una
participacion cualificada, o bien se pretenda incrementar o reducir tal participaciéon en
una entidad de crédito, de manera que la proporcion de derechos de voto o de capital
poseida sea igual o superior al 20 %, al 30 % o al 50 %, o que la entidad de crédito pase
a ser su filial.

Por otro lado, la directiva mantiene la filosofia de la anterior normativa, en el sentido de que
las entidades de crédito autorizadas gozaran del pasaporte comunitario o autorizacion
Unica, valida en toda la Union Europea, para el ejercicio de todas o parte de las actividades
sefaladas en la lista del anexo | de la directiva (lista de actividades tipicas de las entidades
de crédito que se benefician del reconocimiento mutuo), mediante el establecimiento de
una sucursal, o por via de la prestacion de servicios. Asimismo, se establecen similares
requisitos de informacidn, notificacion e interaccion entre las autoridades competentes.

La supervision prudencial de las entidades sigue correspondiendo a las autoridades com-
petentes del Estado miembro de origen, sin perjuicio de las disposiciones que establece
la norma en materia de colaboracién con las autoridades competentes del Estado miem-
bro de acogida. En especial, se resefia que ambas autoridades se comunicaran mutua-
mente toda la informacidn relativa a la direccion, gestion y propiedad de estas entidades
que pueda facilitar su supervisién, en especial en materia de liquidez, solvencia, garantia
de depositos, limitacion de grandes riesgos, y otros factores que puedan influir en el riesgo
sistémico planteado por la entidad, como la organizacion administrativa y contable y me-
canismos de control interno.

Las autoridades competentes del Estado miembro de origen informaran de inmediato a
las autoridades competentes de todos los Estados miembros de acogida cuando se pro-
duzca o quepa razonablemente esperar que se vaya a producir una crisis de liquidez. Di-
cha informacién contendra igualmente los pormenores de la planificacion y aplicacion del
plan de recuperacion y de cualquier medida de supervision prudencial adoptada en ese
contexto.

28 La participacién cualificada es la posesion directa o indirecta de, al menos, un 10 % del capital o de los dere-
chos de voto o la posibilidad de ejercer una influencia notable en la gestion de dicha empresa.
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Tratamiento de los riesgos

Gobierno corporativo y politicas
remunerativas

Otro aspecto importante es la determinacion por parte de las autoridades competentes de
si los sistemas, estrategias, procedimientos y mecanismos empleados por las entidades,
asi como los fondos propios y la liquidez mantenidos por ellas, garantizan una gestion y
una cobertura sélidas de sus riesgos. También estableceran la frecuencia e intensidad de
la revision y evaluacion, teniendo en cuenta la magnitud, importancia sistémica, naturaleza,
dimensién y complejidad de las actividades de la entidad de que se trate, y que, en todo
caso, se actualizara al menos con periodicidad anual. Ademas, sometera a pruebas de
resistencia a las entidades que supervisan, a fin de facilitar el proceso.

Los Estados miembros velaran para que el érgano de direccion de la entidad apruebe y
revise periédicamente las estrategias y politicas de asuncién, gestion, supervisiéon y re-
duccién de los riesgos a los que la entidad esté o pueda estar expuesta, incluidos los que
presente la coyuntura macroecondémica en que opera en relacion con la fase del ciclo
economico.

Las entidades que sean importantes por su tamafo, su organizacion interna, la dimension
o la complejidad de sus actividades deberan establecer un Comité de Riesgos integrado
por miembros del érgano de direccién que no desempefien funciones ejecutivas en la
entidad. Sus miembros poseeran los conocimientos, la capacidad y la experiencia nece-
sarios para entender plenamente y controlar las estrategias de riesgo y la propension a
este de la entidad. Las autoridades competentes podran permitir que las entidades menos
importantes establezcan comités mixtos de auditoria y riesgos, cuyos miembros igual-
mente deberan tener los conocimientos, capacidad y experiencia necesarios para perte-
necer tanto al comité de riesgos como al comité de auditoria.

Las autoridades competentes alentaran a las entidades que sean importantes por su ta-
mafio, su organizacion interna o la complejidad de sus actividades, para desarrollar su
capacidad de evaluacion del riesgo de crédito y utilizar en mayor medida el método basa-
do en calificaciones internas o modelos internos para calcular sus requisitos de fondos
propios por riesgo de crédito, en especial cuando sus exposiciones sean significativas en
términos absolutos y cuando tengan simultaneamente un gran nimero de contrapartes
significativas. Simultaneamente, dichas autoridades controlaran que dichas evaluaciones no
dependan exclusivamente de las calificaciones crediticias externas, como las agencias
de calificacion crediticia (ECAI), a la hora de evaluar su solvencia.

También alentaran la utilizacion de modelos internos para el célculo de sus requisitos de
fondos propios por: riesgo especifico de los instrumentos de deuda de la cartera de ne-
gociacion; riesgo de impago y de migracion, cuando sus exposiciones al riesgo especifico
sean significativas en términos absolutos y cuando tengan un gran numero de posiciones
significativas en instrumentos de deuda de diferentes emisores; el de concentracion, el de
titulizacion; el de mercado; el de tipos de interés derivado de actividades ajenas a la car-
tera de negociacion; el operacional; el riesgo de liquidez, y el riesgo de apalancamiento
excesivo.

Se regulan los principios generales del gobierno corporativo y las politicas remunerativas
de las entidades, aunque gran parte de las normas en este ambito provienen de la Directiva
2006/48/CE, a la que deroga. En relacién con el primer asunto, las entidades se dotaran de:
1) sdlidos procedimientos de gobierno corporativo, incluida una estructura organizativa
clara con lineas de responsabilidad bien definidas, transparentes y coherentes; 2) procedi-
mientos eficaces de identificacion, gestion, control y comunicacion de los riesgos a los que
esté expuesta o pueda estarlo, y 3) mecanismos adecuados de control interno, incluidos
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procedimientos administrativos y contables correctos, asi como politicas y practicas de
remuneracion que sean compatibles con una gestién adecuada y eficaz de riesgos.

Los Estados miembros velaran por que las entidades que sean importantes por su tama-
flo, su organizacion interna o por la complejidad de sus actividades establezcan un Comi-
té de Nombramientos, integrado por miembros del érgano de direccion que no desempe-
fien funciones ejecutivas en la entidad de que se trate.

En relacion con las politicas remunerativas, las autoridades competentes velaran para
que, al fijar y aplicar la politica de remuneracion global, las entidades se atengan a principios,
aprobados por su érgano de administracién, que la hagan compatible con una gestién
adecuada y eficaz de riesgos, de modo que no ofrezca incentivos para asumir riesgos que
rebasen el nivel de riesgo tolerado por la entidad. La citada politica sera compatible con
la estrategia empresarial, los objetivos, los valores y los intereses a largo plazo de la enti-
dad e incluira medidas para evitar los conflictos de intereses. Al menos una vez al afio, se
hara una evaluacion interna central e independiente de la aplicacion de las politicas de remu-
neracion, al objeto de comprobar si se cumplen las pautas y los procedimientos de
remuneracion adoptados por el érgano de direccion en su funcion de supervision. Por su
lado, la remuneracion de los altos directivos en las funciones de gestién de riesgos y cum-
plimiento sera supervisada directamente por el comité de remuneraciones o, de no haber-
se creado dicho comité, por el 6rgano de administracién en su funcion supervisora.

Teniendo en cuenta los criterios nacionales sobre la fijacién de salarios, la politica de remu-
neracion establecera una clara distincion entre: 1) la remuneracion de base fija, que debe
reflejar principalmente la experiencia profesional pertinente y la responsabilidad en la organi-
zacion segun lo estipulado en la descripcién de funciones como parte de las condiciones de
trabajo, y 2) la remuneracion variable, que debe reflejar un rendimiento sostenible y adaptado
al riesgo, asi como un rendimiento superior al requerido para cumplir lo dispuesto en la des-
cripcién de funciones del empleado como parte de las condiciones de trabajo.

En lo que respecta a los elementos variables de la remuneracién, se aplicaran los si-
guientes principios: 1) cuando la remuneracion esté vinculada a los resultados, su im-
porte total se basara en una evaluacién en la que se combinen los resultados del indivi-
duo y de la unidad de negocio afectada y los resultados globales de la entidad, y al
evaluar los resultados individuales se tendran en cuenta criterios tanto financieros como
no financieros; 2) la evaluacion de los resultados se inscribira en un marco plurianual
para poder garantizar que el proceso de evaluacion se basa en los resultados a largo
plazo y que el pago efectivo de los componentes de la remuneracion basados en los
resultados se escalona a lo largo un periodo que tenga en cuenta el ciclo econémico
subyacente de la entidad de crédito y sus riesgos empresariales; 3) el total de la remu-
neracién variable no limitara la capacidad de la entidad para reforzar su base de capital;
4) la remuneracion variable garantizada no es compatible con una gestién correcta de
los riesgos ni con el principio de recompensar el rendimiento, y no formara parte de po-
sibles planes de remuneracion; 5) este tipo de remuneracion variable garantizada tendra
caracter excepcional, solo se efectuara cuando se contrate personal nuevo y cuando la
entidad posea una base de capital sana y sélida, y se limitara al primer afio de empleo,
y 6) en la remuneracion total, los componentes fijos y los componentes variables estaran
debidamente equilibrados. El componente fijo constituira una parte suficientemente ele-
vada de la remuneracion total, de modo que pueda aplicarse una politica plenamente
flexible en lo que se refiere a los componentes variables de la remuneracién, a tal punto
que sea posible no pagar estos componentes.
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Colchones de capital

Las entidades estableceran las ratios apropiadas entre los componentes fijos y los varia-
bles de la remuneracion total, aplicando los siguientes principios: 1) el componente varia-
ble no sera superior al 100 % del componente fijo de la remuneracion total de cada perso-
na (los Estados miembros podran establecer un porcentaje maximo inferior), y 2) se podra
autorizar a los accionistas, propietarios o miembros de la entidad a aprobar un nivel maxi-
mo mas alto del coeficiente entre componentes fijos y variables de la remuneracién, siem-
pre que el nivel global del componente variable no sea superior al 200 % del componente
fijo de la remuneracién total de cada persona (los Estados miembros podran establecer un
porcentaje maximo inferior).

Por otra parte, se establecen limitaciones remunerativas para las entidades beneficiarias
de la intervencion publica, en especial en lo referente a la remuneracién variable. Concre-
tamente, se aplicaran, ademas de los anteriores principios, los siguientes:

1) Laremuneracion variable se limitara estrictamente a un determinado porcen-
taje de los ingresos netos cuando sea incompatible con el mantenimiento de
una base sélida de capital.

2) Las autoridades competentes pertinentes exigiran a las entidades que rees-
tructuren las remuneraciones de modo que estén en consonancia con una
adecuada gestion de riesgos y un crecimiento a largo plazo, incluso —si pro-
cede— estableciendo limites a la remuneracion de los miembros del érgano
de direccién de la entidad.

3) Los miembros del érgano de direccion de la entidad no recibiran ninguna re-
muneracién variable, a menos que se justifique.

Las autoridades competentes recabaran informacion sobre el nimero de personas fisicas
en cada entidad que reciban remuneraciones de un millén de euros o mas por ejercicio,
incluidas sus responsabilidades en el cargo que ocupa, el ambito de negocio implicado y
los principales componentes del sueldo, los incentivos, las primas a largo plazo y la con-
tribucién a la pensién. Esta informacién se transmitira a la ABE, la cual la publicara sobre
una base agregada por Estado miembro de origen en un formato comun. La ABE podra
elaborar directrices para facilitar su aplicacién y asegurar la coherencia de la informacion
recabada.

Siguiendo las recomendaciones del CSBB, la directiva introduce que las entidades de
crédito y determinadas empresas de inversién® dispongan, ademas del capital de nivel 1
ordinario para cumplir el requisito de fondos propios, de ciertos colchones de capital, con
el fin de asegurarse de acumular, durante periodos de crecimiento econémico, una base
de capital suficiente para absorber las pérdidas que puedan producirse en periodos de
dificultad.

En este orden de cosas, se establece la obligacién de mantener un colchdn de conservacion
de capital consistente en capital de nivel 1 ordinario igual al 2,5 % del importe total de su expo-
sicion ponderada por riesgos de la entidad, establecido en el Reglamento n.° 575/2013, antes
comentado. Cuando una entidad no cumpla este requisito, quedara sujeta a las restricciones
en materia de distribuciones que se establecen en la directiva. Asi, prohibiran a las entidades

29 No se aplicara a las empresas de inversién que no estén autorizadas a prestar ciertos servicios de inversion,
sefalados en los anejos de la directiva.
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emprender alguna de las siguientes actuaciones: realizar una distribucion en relaciéon con el
capital de nivel 1 ordinario, asumir una obligacién de pagar una remuneracion variable o bene-
ficios discrecionales de pension, pagar una remuneracion variable si la obligacion de pago se
asumié en un momento en que la entidad no se atenia a los requisitos combinados de colchon
o realizar pagos vinculados a instrumentos de capital de nivel 1 adicional.

Asimismo, se establece la obligacién de mantener un colchdn de capital anticiclico especifico
para cada entidad, consistente en capital de nivel 1 ordinario equivalente al importe total de sus
exposiciones ponderadas por riesgos multiplicado por la media ponderada de los porcentajes
de los colchones anticiclicos que se apliquen en los territorios en que estén ubicadas las expo-
siciones crediticias de la entidad. Dichos porcentajes seran fijados y revisados trimestralmente
por la autoridad competente designada por cada Estado miembro, que se situaran entre el 0%
y el 2,5 %, calibrado en fracciones o multiplos de 0,25 puntos porcentuales. Puede superar ese
porcentaje segun las consideraciones que estime oportunas dicha autoridad.

Cuando la autoridad de un tercer pais haya fijado y publicado un porcentaje de colchén an-
ticiclico aplicable a su pais, se podrd establecer un porcentaje de colchén distinto a efectos
del célculo, por parte de las entidades autorizadas en el ambito nacional, de su respectivo
colchén de capital anticiclico especifico, si razonablemente consideran que el porcentaje fi-
jado por la autoridad pertinente del tercer pais no es suficiente para proteger debidamente a
dichas entidades frente a los riesgos de crecimiento crediticio excesivo en ese pais.

El colchon anticiclico tiene caracter adicional al capital de nivel 1 ordinario y al colchén de
conservacion de capital. Su incumplimiento lleva aparejadas las mismas restricciones que
las establecidas para el colchén de conservacion del capital.

Finalmente, los Estados miembros pueden establecer la constitucion de colchones contra
riesgos sistémicos con el fin de prevenir o paliar los riesgos sistémicos o macroprudencia-
les aciclicos a largo plazo, es decir, los riesgos de que se produzca una perturbacion del
sistema financiero que pueda tener consecuencias negativas graves en dicho sistema y
en la economia real de un Estado miembro concreto.

A este respecto, la directiva distingue las entidades de importancia sistémica mundial (EISM) de
otras entidades de importancia sistémica (OEIS), estableciendo el método de identificacion
de cada una de las dos categorias. Para cada una de ellas, las autoridades competentes po-
dran disponer de colchones de capital, que tendran caracter adicional al capital de nivel 1 ordi-
nario. En relacion con las EISM, se establableceran hasta cinco subcategorias, que se deter-
minaran en funcién de su importancia sistémica. Cada EISM mantendrd, en base consolidada,
un colchoén correspondiente a la subcategoria en la que se clasifique la entidad. Dicho colchén,
que constara de capital de nivel 1 ordinario, tendra un caracter adicional a dicho capital y cuyas
exigencias seran como minimo del 1%, estableciendo escalones del 0,5 % para cada subca-
tegoria, hasta un maximo del 3,5 % del importe total de las exposiciones ponderadas de riesgos
de la entidad. Para las OEIS, las autoridades competentes podran establecer un colchén de
capital de nivel 1 ordinario adicional de hasta un 2% del importe total de dichas exposiciones.

Al margen de lo establecido en el parrafo anterior, la directiva establece que los Estados miem-
bros podran establecer un colchdn contra riesgos sistémicos que supondra exigencias adicio-
nales de capital de nivel 1 ordinario, equivalentes, al menos, a un 1 % de las exposiciones to-
tales ponderadas de riesgo ubicadas en el Estado miembro que fije dicho colchén, pudiendo
aplicarse asimismo a las exposiciones en terceros paises. Hasta el 31 de diciembre de 2014,
ese porcentaje puede oscilar hasta el 3%, para lo cual la autoridad competente debera explicar
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Otros aspectos de la directiva

pormenorizadamente las causas de dicha variacion. A partir del 1 de enero de 2015 puede
llegar hasta el 5% vy, en caso de que lo supere, igualmente se acreditaran sus motivos.

Cuando se haya identificado a una entidad de importancia significativa a la que se exige
un colchoén para EISM o para OEIS, se le aplicara el mas elevado de los dos colchones.
Cuando se exija a una entidad, en base individual o subconsolidada, un colchén para
OEIS y un colchoén general contra riesgos sistémicos, también se le aplicara el mas elevado
de los dos. Finalmente, cuando el colchdn contra riesgos sistémicos se aplique a todas
las exposiciones ubicadas en el Estado miembro que fije dicho colchén, pero no se apli-
que a las exposiciones situadas fuera de aquel, el colchdn contra riesgos sistémicos sera
acumulativo con los colchones para EISM u OEIS.

Las entidades que incumplan el establecimiento de los colchones de capital elaboraran un
plan de conservacion del capital y lo presentaran a la autoridad competente en un plazo
que no puede superar los 10 dias. Esta evaluara el plan y solo lo aprobara si considera que,
de ejecutarse, tiene razonables probabilidades de permitir la conservacion u obtencion de
capital suficiente para que la entidad pueda cumplir los requisitos combinados de colchén
a los que esté sujeta en un plazo que la autoridad competente juzgue adecuado. En otro
caso, exigira a la entidad que aumente sus fondos propios hasta ciertos niveles dentro de
unos determinados plazos, o quedaran sujetas a las restricciones en materia de distribu-
cién de beneficios establecidas en la directiva.

No obstante, los Estados miembros pueden eximir de aquellas a las pequenas y medianas em-
presas de inversion si ello no supone una amenaza para la estabilidad del sistema financiero del
Estado miembro. La decision relativa a la aplicacion de una exencion de este tipo estara plena-
mente motivada, incluird una explicaciéon de las razones por las cuales la exenciéon no supone
una amenaza para la estabilidad del sistema financiero del Estado miembro que la otorga, y
definira con precision las pequefias y medidas empresas de inversion que quedaran exentas.

Por ultimo, se establece un calendario de implantacion gradual de estas medidas entre
2014 y 2018. Asi, se establece una carencia en 2014 y 2015; en el afio 2016 el colchdn de
conservacion de capital consistira en capital de nivel 1 ordinario igual al 0,625 % del im-
porte total de las exposiciones ponderadas por riesgo, y el colchon de capital anticiclico
especifico de cada entidad no excedera del 0,625% del importe total de las exposiciones
ponderadas por riesgo de la entidad; en 2017 ambos porcentajes seran del 1,25%, y en
2018 seran del 1,875 % A partir del 1 de enero de 2019 se situan en el 2,5 %.

En relacion con el colchdn contra riesgos sistémicos, sera aplicable a partir de 2014, aun-
que se establece un calendario de aplicacion gradual hasta 2018 para los colchones es-
pecificos de las EISM y OEIS.

No obstante, los Estados miembros podran imponer un periodo transitorio mas breve que
el indicado. En el supuesto de que un Estado miembro imponga tal periodo transitorio
abreviado, informara de ello a las partes pertinentes, incluidas la Comisién, la Junta Europea
de Riesgo Sistémico (JERS), la ABE y el colegio de supervisores oportuno.

Entre otros apartados, se recoge la regulacion del capital inicial de las de empresas de inver-
sion, que no presenta novedades en relacion con la normativa anterior. Este sera de 125.000
euros si no negocian con instrumentos financieros por cuenta propia ni aseguran emisiones
de instrumentos financieros, y se limitan a desarrollar determinados servicios a la clientela. En
el resto de las empresas de inversion, el capital inicial asciende a 730.000 euros.
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Registro Electrénico
del Banco de Espana

Gobierno corporativo

de las entidades de crédito:
evaluacién de la idoneidad
de las personas que dirigen
su actividad

Aquellas a las que no se les permite tener en depdsito dinero o valores de sus clientes tendran
una de las siguientes formas de cobertura: 1) un capital inicial de 50.000 euros o 2) un seguro
de responsabilidad civil profesional que cubra todo el territorio de la Unidn, u otra garantia
comparable para hacer frente a la responsabilidad por negligencia profesional, con una cober-
tura minima de un millén de euros por reclamacion de dafios, y un total de 1,5 millones de euros
anuales para todas las reclamaciones, o 3) una combinacion de capital inicial y seguro de res-
ponsabilidad civil profesional que ofrezca coberturas similares a los dos casos anteriores.

Se ha publicado la Resolucion de 18 de junio de 2013, de la Comision Ejecutiva del Banco
de Espafia (BOE del 24), por la que se crea el Registro Electrénico del Banco de Espania.

El objetivo de la norma es la creacion y puesta en funcionamiento de este registro, que se
configura como un nuevo instrumento para la presentacion telematica de solicitudes, es-
critos y comunicaciones. En particular, las siguientes:

1) Larecepcién y remision, por via electronica, de solicitudes, escritos y comunica-
ciones correspondientes a los procedimientos y servicios de la competencia del
Banco de Espafa, detallados en el anejo de la resolucion, cuando no sean trami-
tables a través de aplicaciones especificas, y de sus documentos adjuntos; asi
como la anotacion de los asientos de entrada o salida de los citados documentos.

2) La constancia y certificacion en los supuestos de litigios, discrepancias o
dudas acerca de la recepcion o remision de solicitudes, escritos y comunica-
ciones. De forma excepcional, se admitiran solicitudes, escritos y comuni-
caciones correspondientes a procedimientos y servicios que no sean de la com-
petencia del Banco de Espafia cuando asi se imponga normativamente.

El Registro Electrénico es Unico para todos los érganos del Banco de Espafia y se integra
en el Sistema de Registro General Unico, junto con los registros presenciales (el Registro
Central y los Registros Auxiliares), por lo que la presentacion ante el Banco de Espana de
escritos y solicitudes podra hacerse con igual eficacia en cualquiera de los citados regis-
tros. No obstante, el Banco de Espafa, haciendo uso de las correspondientes habilitacio-
nes normativas, puede acordar la obligatoriedad de la presentacion electronica.

Por otro lado, el Registro Electrénico permitira la presentacion de escritos, solicitudes y
comunicaciones todos los dias del afio durante las 24 horas del dia, sin perjuicio de las
interrupciones necesarias por razones técnicas u operativas, de las que se informara en la
Oficina Virtual con la antelacion que resulte posible.

La presentacion de solicitudes, escritos y comunicaciones podra ser rechazada automati-
camente por el Registro Electronico o por cualquiera de las aplicaciones especificas de
tramitacion electrénica, informando al remitente de las circunstancias de dicho rechazo,
que se citan en la norma.

La resolucion entrd en vigor el 25 de junio.

La Directiva 2006/48/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de junio de
2006, relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a su ejercicio, enco-
mienda a la Autoridad Bancaria Europea la elaboracion de directrices para la evalua-
cién de la idoneidad de las personas que efectivamente dirigen la actividad de la enti-
dad de crédito. En cumplimiento de esta prevision, la citada autoridad ha emitido en
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fecha 22 de noviembre de 2012 directrices en materia de gobierno corporativo de enti-
dades de crédito.

A efectos de mejora y adaptacion a las pautas fijadas por las autoridades europeas, se ha
publicado el Real Decreto 256/2013, de 12 de abril (BOE del 13), por el que se transpone
la Directiva 2006/48/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de junio de 20086,
relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a su ejercicio, en lo concer-
niente a la evaluacion de la idoneidad de las personas que efectivamente dirigen la activi-
dad de la entidad de crédito, y por el que se incorporan los criterios de la Autoridad Ban-
caria Europea de 22 de noviembre de 2012, sobre la evaluacién de la adecuacién de los
miembros del érgano de administracion y de los titulares de funciones clave.

En primer término, se detallan exhaustivamente las exigencias en materia de honorabili-
dad comercial y profesional, los conocimientos y experiencia adecuados y, en el caso de
los consejeros, la disposicion para ejercer un buen gobierno en la entidad requeridas
de los miembros de su consejo de administracién, de sus directores generales o asimila-
dos, de los responsables de las funciones de control interno y de otros puestos clave para
el desarrollo diario de la actividad de la entidad y de su dominante, conforme establezca el
Banco de Espana.

En lo referente a la honorabilidad comercial y profesional, se dota al Banco de Espafa
de la facultad de evaluar la concurrencia de este requisito, teniendo en cuenta un amplio
conjunto de criterios, que pivotan esencialmente sobre tres circunstancias: 1) la tra-
yectoria del cumplimiento profesional y personal de las obligaciones del cargo evalua-
do; en especial, su historial de solvencia personal y de cumplimiento de sus obligacio-
nes y su actuacién profesional, si hubiese ocupado cargos de responsabilidad en
entidades de crédito que hayan estado sometidas a un proceso de reestructuracion o
resolucién; 2) las condenas o sanciones por delitos, faltas o infracciones administrati-
vas (teniendo en cuenta oportunamente circunstancias atenuantes como la firmeza o
no de la sentencia, la gravedad de la sancion, el tiempo transcurrido u otras analo-
gas)®, y 3) la existencia de investigaciones fundadas en relacién con delitos econémi-
co-financieros.

Si durante el ejercicio de su actividad concurriese en la persona evaluada alguna de las
circunstancias anteriores y esta resultase relevante para la evaluacion de su honorabili-
dad, la entidad de crédito lo comunicara al Banco de Espafia en el plazo maximo de 15
dias habiles. Del mismo modo, los miembros del consejo de administracién, directores
generales o asimilados y otros empleados que sean responsables de las funciones de
control interno u ocupen puestos clave para el desarrollo diario de la actividad de la enti-
dad que tuviesen conocimiento de que concurren en su persona alguna de estas circuns-
tancias deberan informar de ello a su entidad.

En relacién con los conocimientos y experiencia adecuados, deberan contar con una for-
macién del nivel y perfil adecuado, en particular en las areas de banca y servicios finan-
cieros, y experiencia practica derivada de sus anteriores ocupaciones durante un periodo
de tiempo suficiente. Se tendran en cuenta para ello tanto los conocimientos adquiridos
en un entorno académico como la experiencia en el desarrollo profesional de funciones
similares a las que van a desarrollarse en otras entidades o empresas.

30 A estos efectos, el Banco de Espafia podra establecer un comité de expertos independientes, con el objeto de
informar los expedientes de valoracién en los que concurra condena por delitos o faltas.
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En la valoracion de la experiencia practica y profesional debera prestarse especial aten-
cioén a la naturaleza y a la complejidad de los puestos desempefiados, a las competencias
y poderes de decision y responsabilidades asumidos, asi como al numero de personas a
su cargo, al conocimiento técnico alcanzado sobre el sector financiero y a los riesgos que
deben gestionar. En todo caso, el criterio de experiencia se aplicara valorando la natura-
leza, escala y complejidad de la actividad de cada entidad financiera y las concretas fun-
ciones y responsabilidades del puesto asignado en el banco a la persona evaluada.

En segundo lugar, el Real Decreto aporta —como novedad— /a evaluacion de la idoneidad
de los miembros del consejo de administracion en su conjunto, teniendo en cuenta el di-
ferente perfil de sus componentes, con la finalidad de fortalecer su independencia y auto-
nomia como maximo érgano gestor de la entidad. Adicionalmente, los miembros del con-
sejo de administracion deben estar en disposicion de ejercer un buen gobierno de la
entidad. A efectos de considerar esta cualidad, se tendra en cuenta: 1) la presencia de
potenciales conflictos de interés que generen influencias indebidas de terceros, y 2) la
capacidad de dedicar el tiempo suficiente para llevar a cabo las funciones correspondien-
tes. Si durante el ejercicio de su actividad concurriese en algun consejero alguna circuns-
tancia que pudiera alterar su capacidad para ejercer un buen gobierno de la entidad, la
entidad de crédito lo comunicara al Banco de Espafa en el plazo maximo de 15 dias
habiles.

Por otro lado, las entidades de crédito deberan contar, en condiciones proporcionadas al
caracter, escala y complejidad de sus actividades, con unidades y procedimientos internos
adecuados para llevar a cabo la seleccion y evaluacion continua de su gobierno corporati-
vo y de las personas que asuman funciones de control interno u ocupen puestos clave para
el desarrollo diario de la actividad bancaria. Una vez identificados los puestos clave para el
desarrollo diario de su actividad bancaria, deberan mantener a disposicion del Banco de
Espafa una relacion actualizada de las personas que los desempenfan, la valoracién de la
idoneidad realizada por la entidad y la documentacion que la acredite.

Aparte de la gestion del registro de altos cargos de la banca, correspondera al Banco de
Espafa la creacion y la gestion de un Registro de consejeros y directores generales de las
entidades dominantes, que no sean entidades de crédito, empresas de servicios de inver-
sion o entidades aseguradoras o reaseguradoras de bancos espafoles, donde deberan
inscribirse obligatoriamente los consejeros, directores y asimilados de aquellas. Para la
inscripcion en dicho registro, dichas personas deberan comunicar su nombramiento den-
tro de los 15 dias habiles siguientes a la aceptacién del cargo, incluyendo los datos per-
sonales y profesionales que establezca, con caracter general, el Banco de Espafa y de-
clarar expresamente, en el documento que acredite su aceptacion del cargo, que rednen
los requisitos de honorabilidad y, en su caso, profesionalidad y disposicién para ejercer un
buen gobierno de la entidad, y que no se encuentran incursos en ninguna limitacién o in-
compatibilidad establecida en las normas que les fuesen de aplicacion.

Finalmente, cabe resenar que la norma extiende estas exigencias de honorabilidad co-
mercial y de experiencia profesional a la mayor parte de las entidades supervisadas por el
Banco de Espafa, como las entidades de dinero electrénico, las entidades de servicios de
pago, las sociedades de tasacion, los establecimientos de cambio de moneda extranjera
y las sociedades financieras mixtas de cartera.

El Real Decreto entr6 en vigor el 14 de abril. No obstante, se establecen dos plazos tran-
sitorios para la adaptacion a esta normativa: 1) tres meses desde su entrada en vigor para
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Acciones de gestion de
instrumentos hibridos
de capital y de deuda
subordinada

Central de Informacion de
Riesgos: modificacion
de su normativa

el establecimiento de las unidades y procedimientos internos adecuados para llevar a
cabo la seleccioén y la evaluacion continua de los miembros de su consejo de administracion
o de su consejo rector, en el caso de las cooperativas de crédito, y de sus directores ge-
nerales o asimilados, y de las personas que asuman funciones de control interno u ocupen
puestos claves para el desarrollo diario de la actividad bancaria conforme a lo establecido
en este real decreto, y 2) seis meses desde su entrada en vigor para la sustitucién de los
consejeros, directores generales o asimilados y otros empleados en los que no concurra
la exigida honorabilidad comercial y profesional, no posean los conocimientos y experien-
cia adecuados para ejercer sus funciones o, en el caso de los consejeros, no estén en
disposicién de ejercer un buen gobierno de la entidad.

Se ha publicado la Ley 8/2013, de 26 de junio (BOE del 27), de rehabilitacion, regeneracion
y renovacion urbanas, en cuya disposicion final decimoquinta se amplia del pasado 30 de
junio hasta el préximo 31 de diciembre el plazo de aplicacién de las acciones de ges-
tion de instrumentos hibridos de capital y de deuda subordinada, recogidas en la Ley 9/2012,
de 14 de noviembre®'!, de reestructuracion y resolucién de entidades de crédito®.

La ley entro en vigor el 28 de junio.

Con la finalidad de mejorar el contenido de la CIR, basicamente ampliando la exigencia de
informacion que se debe remitir por las entidades declarantes y su interconexion, y ade-
mas por exigencia contenida en el marco del Memorando de Entendimiento sobre Condi-
ciones de Politica Sectorial Financiera, de 23 de julio de 2012, se ha procedido a actualizar
la normativa reguladora de la CIR. Para poder completar esta reforma, era necesario rea-
lizar algunas modificaciones en la Ley 44/2002, de 22 de noviembre®, que regula la CIR
en su capitulo VI, que se incorporaron en la disposicién adicional primera del Real Decre-
to Ley 6/2013, de 22 de marzo, de proteccién de titulares de determinados productos de
ahorro e inversion y otras medidas de caracter financiero.

Las novedades introducidas en la ley estan orientadas basicamente a establecer una dis-
tincidn clara entre la informacion exigida en el marco de la CIR exclusivamente en cumpli-
miento de las obligaciones de informacion que establezca el Banco de Espana en el ejer-
cicio de sus funciones de supervisién e inspeccion y demas funciones que tiene
legalmente atribuidas, incluidos los datos basados en previsiones propias de las entida-
des, y aquellos otros datos que también se declaren con la finalidad de facilitarlos a las
entidades declarantes para el ejercicio de su actividad.

El desarrollo de estas novedades se ha llevado a cabo mediante la publicacion de la Or-
den ECC/747/20183, de 25 de abril (BOE del 6 de mayo), por la que se modifica la Orden
ECO/697/2004, de 11 de marzo, y de la CBE 1/2013, de 24 de mayo (BOE del 31), sobre
la CIR, que deroga la CBE 3/1995, de 25 de septiembre, y modifica la CBE 4/2004, de 22
de diciembre, sobre normas de informacion financiera publica y reservada, y modelos de

31 Véase «Regulacion financiera: cuarto trimestre de 2012», Boletin Econdmico, enero de 2013, Banco de Espania,
pp. 129-135.

32 El capitulo VIl de la Ley 9/2012 establecia que, dentro de los planes de reestructuracién y de resolucion de las
entidades de crédito, se debia incluir la realizacién de acciones de gestidon de los instrumentos hibridos de
capital y de deuda subordinada que tengan emitidos las entidades de crédito afectadas por dichos planes,
para asegurar un adecuado reparto de los costes de reestructuraciéon o de resolucién de la entidad conforme
a la normativa en materia de ayudas de Estado de la Unién Europea y a los objetivos y principios establecidos
en la citada Ley: en especial, proteger la estabilidad financiera y minimizar el uso de recursos publicos.

33 Veéase «Regulacion financiera: cuarto trimestre de 2002», Boletin Econdmico, enero de 2003, Banco de Espania,
pp. 75-89.

BANCO DE ESPARA 1 88 BOLETIN ECONOMICO, JULIO-AGOSTO 2013 REGULACION FINANCIERA: SEGUNDO TRIMESTRE DE 2013



MODIFICACION DE LA NORMATIVA DE LA CENTRAL DE INFORMACION DE RIESGOS CUADRO 3

CBE 3/1995, DE 25 DE SEPTIEMBRE

CBE 1/2013, DE 24 DE MAYO

Declaracion de riesgos y finalidad

La finalidad de la declaracion de los datos es tanto facilitarla a las
entidades declarantes como servir para las funciones de supervision e
inspeccion.

Se declara el riesgo de las operaciones existente al final de cada mes.

La finalidad de la declaracion de datos es facilitarlos a las entidades
declarantes para el gjercicio de su actividad.

Ademas de declarar datos para facilitarlos a las entidades, se declaran
datos para uso exclusivo para las funciones de supervision e inspeccion
y demas funciones que tiene encomendadas el Banco de Espana.

Ademas, se exige que se indique mensualmente —desglosado segun se
trate de principal, intereses ordinarios, intereses de demora o gastos
exigibles— los motivos por los que se reduce el riesgo de los préstamos
(tales como pago en efectivo, refinanciacion, adjudicacion de activos,
etc.) y, en su caso, el importe de la reduccion.

Ademas, deben cumplimentar la informacion exigible que establezca el
Banco de Espafia en el ejercicio de sus funciones de supervision e
inspeccion y demas funciones que tiene legamente atribuidas, incluidos
los datos basados en previsiones propias de las entidades.

Riesgos declarables a la CIR

Los riesgos declarables se clasifican, en funcion de la naturaleza en
la que intervengan los titulares en la operacion, en dos categorias:
1) riesgos directos, contraidos con los primeros obligados al pago, y
2) riesgos indirectos, contraidos con los garantes y demas personas
que respondan del riesgo en caso de incumplimiento de los titulares
de los riesgos directos.

Se declaran los riesgos de forma agregada por tipo de operacion, con
un umbral de 6.000 euros para los titulares residentes y de 300.000
euros para los no residentes.

Ademas, se vinculara cada riesgo directo con los riesgos indirectos que le
afectan, asi como con las garantias reales afectas al cumplimiento de las
obligaciones derivadas de los riesgos directos declarados.

Se deben declarar los riesgos de forma individualizada, es decir,
operacion a operacion, y sin que se fije, con caracter general, un umbral
minimo de declaracion. Solo se permite declarar datos agregados para
los sectores «hogares», «sociedades no financieras» e «instituciones sin
fines de lucro al servicio de los hogares», cuando se cumplan
determinados requisitos, como que su riesgo acumulado sea inferior a
6.000 euros y los productos sean descubiertos, tarjetas de créditos,
anticipos o restos de préstamos a la vista, o préstamos al consumo cuyo
importe original sea inferior a 3.000 euros y plazo inferior a 12 meses.

Uso y cesién de datos de la CIR

La CIR remitira mensualmente a cada entidad declarante informacién
consolidada de todo el sistema correspondiente a sus acreditados que
tengan a final del mes un riesgo acumulado en otra entidad declarante
igual o superior a 6.000 euros.

La CIR facilita el informe correspondiente a la Ultima declaracion
mensual cerrada.

Los titulares de un riesgo declarable a la CIR podré acceder a toda la
informacion que se facilita a las entidades declarantes y, ademas, al
informe de sus riesgos desglosados por entidades declarantes.

FUENTES: Boletin Oficial del Estado y Banco de Espafa.

Se incrementa el umbral a 9.000 euros, tanto para la informacion de
retorno mensual como para las peticiones ad hoc de las entidades
declarantes.

Ademas, para las peticiones ad hoc de informes por las entidades
declarantes, se facilita otro informe con la declaracion cerrada de los
seis meses anteriores.

Los titulares de un riesgo declarable a la CIR podra acceder a toda la
informacion que le afecte, salvo aquellos datos que hayan sido facilitados
al Banco de Espafia exclusivamente en el gjercicio de sus funciones de
supervision e inspeccion y demas funciones que tiene legalmente
atribuidas. En este caso, en el informe de riesgos se indicara Unicamente
el nombre de la entidad que ha declarado los riesgos, a fin de que el
titular pueda ejercer el derecho de acceso ante ella.

estados financieros, que introducen importantes modificaciones en el funcionamiento de

la CIR.

La orden entroé en vigor el 7 de mayo, y la circular entrara en vigor el 31 de diciembre de

este afio, estableciendo un régimen transitorio y escalonado de aplicacion hasta marzo

de 2015 para el cumplimiento de las obligaciones de declaracion de determinados «mddu-

los de informacién» (aunque en algun caso excepcional puede llegar hasta el 31 de di-

ciembre de 2015).

En el cuadro 3 se resumen las novedades mas relevantes en relacién con la normativa

anterior; en especial, la creacion de médulos de informacion para vincular la operacion
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con los titulares intervinientes, y la declaracién de los datos operacion a operacion, sin que
se establezca, con caracter general, un umbral minimo de declaracion.

Se contempla un mayor desglose de los grandes tipos de producto que se declaran ac-
tualmente, para poder identificar mejor las caracteristicas y riesgos de las diferentes ope-
raciones. Con la nueva normativa, la declaracion se realizara por médulos de informacion,
con el fin de facilitar la transmisién de los datos y adaptarse a la naturaleza y complejidad
diferente de las distintas actividades de las entidades declarantes.

Con objeto de minimizar el coste administrativo que supone el importante incremento de in-
formacién que se ha de declarar a la CIR, los datos se han dividido en basicos y dinamicos.
Los datos basicos son aquellos que por su estabilidad en el tiempo solo se tienen que decla-
rar una vez, salvo que se modifiquen con posterioridad, mientras que los datos dinamicos se
deben declarar periédicamente (mensual o trimestralmente, segln su naturaleza).

El sistema vinculara, a través de sus médulos, las operaciones con sus titulares, indican-
do la naturaleza de su intervencién (titular de riesgo directo, garante, persona que sub-
venciona el principal o intereses, etc.). Para facilitar el control y la gestion de los datos,
todas las operaciones se identificaran con un cédigo que se mantendra durante toda su
vida. En el caso excepcional por el que la entidad tenga que cambiar el cdédigo de una
operacion a lo largo del tiempo, se vincularan los cédigos antiguo y nuevo en el corres-
pondiente moédulo.

Especial relevancia tiene el establecimiento de un moédulo de vinculacion de cédigos, en
el que cabe destacar la vinculacion de operaciones por refinanciaciones, renovaciones,
subrogaciones, activos procedentes de operaciones fuera de balance, operaciones trans-
feridas, garantias financieras recibidas y otra operativa. Por su parte, las operaciones ga-
rantizadas por otras entidades declarantes a la CIR se tendran que vincular con las ope-
raciones declaradas por las entidades garantes. Ademas, la entidad beneficiaria de la
garantia debera facilitar a la entidad garante datos de las operaciones garantizadas a
través de la CIR.

La declaracion de los activos recibidos en garantia, con informacion y valoracién detallada
de estos, es especialmente exhaustiva para los de caracter inmobiliario, vinculandolos en su
correspondiente médulo con las operaciones a las que garantizan. Por necesidades super-
visoras, y regulados por la circular contable, también se declaran de forma detallada los
activos adjudicados o recibidos en pago de deudas. Esta declaracién se ha disefiado para
tener en cuenta que un activo puede ser utilizado como garantia de mas de una opera-
cidn, que una operaciéon puede tener mas de un activo como garantia y que el valor de los
activos puede variar a lo largo del tiempo.

En aplicacion del principio de proporcionalidad, las entidades supervisadas solo tienen
que declarar los datos relativos a las garantias recibidas, los valores, los instrumentos
derivados y los activos adjudicados o recibidos en pago de deudas, cuando el importe
acumulado de cada una de dichas actividades sea igual o superior a 10 millones de euros,
aunque dichas entidades deberan mantener en sus bases de datos dicha informacién a
disposicién del Banco de Espania.

Ademas del riesgo de las operaciones existente al final de cada mes, se exige a las enti-
dades de crédito que indiquen mensualmente —desglosado segun se trate de principal,
intereses ordinarios, intereses de demora o gastos exigibles— los motivos por los que se
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reduce el riesgo de los préstamos (tales como pago en efectivo, refinanciacién, adjudica-
cién de activos, etc.) y, en su caso, el importe de la reduccion.

Las operaciones reestructuradas, refinanciadas, renegociadas, subrogadas y segregadas
deberan ser identificadas y, ademas, debera informarse de su vinculacién con los datos
de las operaciones previamente declaradas a la CIR de las que, en su caso, procedan.

Las operaciones garantizadas por otras entidades declarantes a la CIR se vincularan con
las operaciones declaradas por las entidades garantes. Ademas, la entidad beneficiaria de
la garantia debera facilitar a la entidad garante cuando sea otra entidad declarante, a tra-
vés de la CIR, datos de las operaciones garantizadas.

En las cesiones de préstamos a terceros en las que se conserve su gestion, las entidades
cedentes seguiran declarando los riesgos cedidos como hasta ahora, pero, ademas, iden-
tificaran a los cesionarios, asi como el riesgo que continian asumiendo ellas y el que han
pasado a asumir los cesionarios.

Por otro lado, para cada operacion declarada en la que continien asumiendo riesgo las
entidades, se facilitara informacion contable y la relativa a los requerimientos de recursos
propios, la calificacion crediticia, las provisiones especificas constituidas, la exposicién
ponderada por riesgo, la probabilidad de incumplimiento, etc.

Una de las novedades mas relevantes es la obligacién de declarar los riesgos de forma
individualizada, es decir, operacion a operacion, sin que se fije, con caracter general, un
umbral minimo de declaracién. Hasta ahora, se venia haciendo de forma agregada por
tipo de operacién, con un umbral de 6.000 euros para los titulares residentes y de 300.000
euros para los no residentes. A partir de la entrada en vigor de la norma, solo se permite
declarar datos agregados, con caracter trimestral, para los titulares pertenecientes a los
sectores «hogares», «sociedades no financieras» e «instituciones sin fines de lucro al servi-
cio de los hogares», cuando se cumplan determinados requisitos, entre los que se en-
cuentra que su riesgo acumulado sea inferior a 6.000 euros y los productos sean descu-
biertos, tarjetas de crédito, anticipos de pensiones o ndminas o restos de préstamos a la
vista, o préstamos al consumo cuyo importe original sea inferior a 3.000 euros y plazo
inferior a 12 meses.

Como excepciones, cabe sefialar que el Fondo de Garantia de Depdsitos de Entidades de
Crédito no declarara las garantias que preste ante entidades declarantes como consecuen-
cia de esquemas de proteccién de activos comprendidos en planes de actuacién o rees-
tructuracion, o en otras medidas de apoyo a entidades de crédito adoptadas conforme a la
normativa que regula su funcionamiento. Por su parte, las sociedades de reafianzamiento
no declararan las operaciones en las que reafiancen las garantias financieras y los avales y
otras cauciones no financieros prestados por otras entidades declarantes a la CIR.

Los riesgos declarables a la CIR son las operaciones instrumentadas en forma de: 1) prés-
tamos, clasificandolos en crédito comercial, crédito financiero, arrendamientos financie-
ros y adquisiciones temporales de activos; 2) valores representativos de deuda, como las
obligaciones y demas valores que creen o reconozcan una deuda para su emisor y se
instrumenten en titulos o en anotaciones en cuenta; 3) garantias financieras que exigen
que el emisor efectue pagos especificos para reembolsar al acreedor por la pérdida en la
que incurre cuando el deudor incumpla su obligacion de pago, con independencia de su
forma juridica; 4) compromisos firmes de conceder préstamos con unas condiciones y
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términos preestablecidos; 5) otros compromisos con riesgo de crédito®, y 6) préstamos
de valores, en los que la entidad declarante cede al prestatario la plena titularidad de unos
valores con el compromiso de devolver otros de la misma clase que los recibidos sin efec-
tuar ningun desembolso, salvo el pago de comisiones.

Por su parte, y de forma similar a la normativa anterior, los riesgos declarables se clasifi-
can, en funcién de la naturaleza en la que intervengan los titulares en la operacion, en dos
categorias: 1) riesgos directos, contraidos con los primeros obligados, y 2) riesgos indirec-
tos, contraidos con los garantes y demas personas que respondan del riesgo en caso de
incumplimiento de los titulares de los riesgos directos.

El importe del riesgo directo es la suma de los importes dispuestos (principal, intereses y
comisiones vencidos, intereses de demora y gastos exigibles) mas los importes disponi-
bles (con disponibilidad inmediata y condicionada). En el riesgo indirecto se computa el
riesgo maximo que garantiza el titular de las operaciones en las que interviene exclusiva-
mente como garante o porque haya comprometido su firma en operaciones de cartera
comercial o efectos financieros.

La CIR remitira mensualmente a cada entidad declarante informacién consolidada de
todo el sistema correspondiente a sus acreditados que tengan a final del mes un riesgo
acumulado en otra entidad declarante igual o superior a 9.000 euros (anteriormente, este
umbral estaba fijado en 6.000 euros). En consecuencia, los datos de los titulares cuyo
riesgo acumulado en una entidad sea inferior a esa cantidad no se facilitaran a las enti-
dades declarantes, habida cuenta de que se declaran a la CIR, exclusivamente, en cum-
plimiento de las obligaciones de informacion establecidas por el Banco de Espafa en el
ejercicio de sus funciones de supervision e inspeccion, y demas funciones que tiene le-
galmente atribuidas.

En relacién con la informacién que se proporciona a las entidades declarantes, cuando
soliciten datos de un cliente potencial, a partir de entrada en vigor de la norma, la CIR
facilitara dos informes: el correspondiente a la Ultima declaracion mensual cerrada v,
como novedad, el de la declaracién cerrada seis meses antes. Asimismo, se precisa que
las entidades declarantes unicamente podran tratar la informacion que les facilite la CIR
para la valoracion del riesgo relacionado con las operaciones que justifican la solicitud del
informe, no pudiendo emplear los datos para ninguna otra finalidad.

El Fondo de Garantia de Depdsitos de Entidades de Crédito y las sociedades de reafian-
zamiento podran solicitar que la CIR les envie los informes de riesgos de los titulares de
operaciones en las que figuren como titulares de riesgos indirectos.

Asimismo, se regula el derecho de acceso de los titulares, con ciertas novedades. De este
modo, cualquier persona —fisica o juridica— que figure como titular de un riesgo declarable
ala CIR podra acceder a toda la informacién que le afecte, salvo aquellos datos que hayan
sido facilitados al Banco de Espafia exclusivamente en el ejercicio de sus funciones de
supervisiéon e inspeccion y demas funciones que tiene legalmente atribuidas. En este
caso, en el informe de riesgos se indicara unicamente el nombre de la entidad que ha
declarado los riesgos, a fin de que el titular pueda ejercer el derecho de acceso ante ella.

34 En concreto, los avales y cauciones prestados que no cumplan la definicién de garantia financiera, los créditos
documentarios irrevocables y los disponibles en otros compromisos (pélizas de riesgo global-multiuso y lineas
de avales, créditos documentarios y créditos por disposiciones).
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En los demas supuestos, la CIR entregara a los titulares dos informes de riesgos referidos
a la ultima fecha con datos disponibles. En uno, se incluird la misma informacién que se
facilita a las entidades declarantes al final de cada proceso mensual y, en el otro, se des-
glosara dicha informacién operacion a operacion, indicando el nombre de la entidad de-
clarante y sus importes.

Se modifica la CBE 4/2004 para incluir nuevos estados y modificar otros, asi como para
actualizar el registro contable especial de operaciones hipotecarias y el esquema de
sectorizacion minima en la base de datos. En concreto, se incluyen nuevos estados para
obtener datos individualizados de los instrumentos derivados, instrumentos de patrimo-
nio y activos adjudicados o recibidos en pago de deudas, asi como algunos datos de los
valores representativos de deuda complementarios a los declarados a la CIR. En aplica-
cién del principio de proporcionalidad, se contempla la exclusién de enviar informacion
de dichas actividades cuando su importe acumulado en cada una de ellas sea inferior a
10 millones de euros. Las entidades que vengan presentando alguno de los citados es-
tados continuaran remitiéndolos cuando su importe descienda por debajo de ese umbral
hasta que el Banco de Espafia les comunique por escrito que no tienen que enviarlos
obligatoriamente.

Por otro lado, se modifican ciertos estados de la CBE 4/2004, con objeto de solicitar in-
formacion necesaria para la confeccion de las estadisticas de la balanza de pagos, con-
forme a los requerimientos estadisticos de la Unidon Econdmica y Monetaria, y se afiaden
nuevos estados, que incluyen, entre otros aspectos, informacion sobre el coste de la finan-
ciacion captada en el mes correspondiente a negocios en Espana.

Se ha publicado la Circular 2/2013, de 9 de mayo, de la CNMV (BOE del 24), sobre el do-
cumento con los datos fundamentales para el inversor y el folleto de las instituciones de
inversion colectiva (IIC), que sustituye a la Circular 3/2006, de 26 de octubre, de la CNMV,
sobre folletos explicativos de las IIC, para adecuar su contenido a la normativa comunita-
ria, y cuya entrada en vigor fue el 25 de mayo.

Con esta circular se completa la transposicion de la normativa europea relativa a deter-
minados organismos de inversién colectiva en valores mobiliarios (OICVM)*®, que se
inicié en nuestro pais con la publicacion de la Ley 31/2011, de 4 de octubre, que modi-
fico la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de IIC, y con el Real Decreto 1082/2012, de 13
de julio, por el que se aprobd el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre®®,

35 Véase la Directiva 2009/65/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 13 de julio de 2009, por la que se
coordinan las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas sobre determinados organismos de inver-
sién colectiva en valores mobiliarios (OICVM), que entré en vigor el 1 de julio de 2011, desarrollada por el Re-
glamento (UE) numero 583/2010, de la Comision, de 1 de julio de 2010, por el que se establecen disposiciones
de aplicacién de la Directiva 2009/65/CE en lo que atafie a los datos fundamentales para el inversor y a las
condiciones que deben cumplirse al facilitarse esos datos o el folleto en un soporte duradero distinto del papel
o a través de un sitio web. Conforme a esta nueva normativa, el documento con los datos fundamentales para
el inversor sustituyé al anterior folleto simplificado, logrando asi la armonizacién a escala europea del docu-
mento que recoge aquellos datos fundamentales de las 1IC armonizadas que un inversor necesita conocer para
poder adoptar una decisién fundada sobre su inversion, presentado en un formato corto, conciso y claro.

36 La circular desarrolla las facultades otorgadas por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, que habilité a la
CNMV para determinar el contenido y la forma de presentar el documento con los datos fundamentales para
el inversor, asi como para establecer para las IIC no armonizadas, y en funcién de la clase, tipo o categoria a la
que pertenezca la lIC, las especialidades que resultaran necesarias. Del mismo modo, le habilité para determi-
nar el contenido y la forma de presentar el folleto informativo, asi como las especialidades que resulten nece-
sarias, pudiendo exigir la inclusién en los folletos de cuanta informacion adicional, advertencias o explicacio-
nes estime necesarias para la adecuada informacién y protecciéon de los inversores y la transparencia del
mercado.
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La circular persigue, entre otros aspectos, un triple objetivo: 1) regular el documento con
los datos fundamentales para el inversor, estableciendo las especialidades que resulten
necesarias para las 1IC inmobiliarias y las de inversion libre; 2) establecer los modelos del
documento y del folleto de las IIC, y 3) adecuar el contenido de la circular a las recientes
modificaciones legislativas, relativas, entre otras, a los supuestos que otorgan derecho de
separacion a los participes.

Este documento debera ser imparcial, claro y no inducir a confusion, y se facilitara de
modo que los inversores sean capaces de distinguirlo de otra informacion disponible. Se
redactara de forma concisa y en lenguaje no técnico y comprensible por el inversor medio,
a fin de que esté en condiciones razonables de comprender las caracteristicas esenciales,
la naturaleza y los riesgos del producto de inversién que se le ofrece y de adoptar decisio-
nes de inversion fundadas sin necesidad de recurrir a otros documentos.

La CNMV podra exigir a las 1IC no armonizadas (es decir, que no cumplan con los requisi-
tos de la Directiva 2009/65/CE) o, en su caso, a sus gestoras y depositarios la inclusion en
dicho documento de la informacién adicional, advertencias o explicaciones que estime
necesarias para la adecuada informacion y proteccion de los inversores y la transparencia
del mercado.

Tanto el documento con los datos fundamentales para el inversor como el folleto debe-
ran actualizarse cuando se produzcan modificaciones de sus elementos esenciales,
que se detallan en la norma. Adicionalmente, la circular especifica los casos en los que
en la citada comunicacion se debera mencionar el derecho de separacion de los parti-
cipes. Este derecho les otorga la posibilidad de optar, durante el plazo de 30 dias natu-
rales contados a partir de la remisién de la comunicacién, por el reembolso o traspaso
de sus participaciones, total o parcial, sin deduccién de comisiéon de reembolso ni
gasto alguno, por el valor liquidativo que corresponda a la fecha del ultimo dia del pla-
zo de informacion.

En determinados supuestos en que proceda otorgar derecho de separacién o de informa-
cién previa a los participes de fondos que cuenten con una garantia, debera advertirse
expresamente en la comunicacion que los reembolsos realizados no estan garantizados,
y se informara de la situacion del valor liquidativo del fondo y de la pérdida en que se in-
curriria, en su caso, respecto al minimo garantizado.

Finalmente, se especifican los supuestos en los que la CNMV puede actualizar de oficio
determinados apartados de ambos documentos, en especial cuando tenga por objeto
adecuarlos a la normativa vigente o para incluir advertencias a fin de mejorar la informa-
cién que se ofrece a los inversores.

La circular establece ciertas especialidades relativas al documento con los datos funda-
mentales y al folleto para las IIC de caracter no financiero, las lIC de inversion libre y las
IIC de IIC de inversion libre, que afectan a su extensién, a la informacion sobre la evolucién
historica de la lIC y a la determinacion del perfil de riesgo de estas IIC. También se esta-
blecen especialidades para las IIC cuyo objeto sea desarrollar una politica de inversiéon
que replique o reproduzca, o que tome como referencia, un determinado indice bursatil o
de renta fija, y para los fondos de inversién cotizados y de las SICAV indice cotizadas. En
estos casos, se describen otros contenidos adicionales referentes a técnicas de gestion
eficiente de la cartera e instrumentos financieros derivados, asi como a la gestién de las
garantias en relacion con esta operativa. Asi, entre otros aspectos, las IIC deberan incluir
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OBLIGACIONES
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PROCESO DE EVALUACION
DE LA IDONEIDAD

una descripcion detallada de los riesgos derivados de estas actividades; en particular, el
riesgo de contraparte y los posibles conflictos de interés, asi como su repercusion sobre
su rentabilidad. El uso de estas técnicas e instrumentos debera llevarse a cabo en el mejor
interés de la IIC.

La forma y el contenido de ambos documentos deberan ajustarse a los modelos incluidos
en los anejos de la circular. No obstante, la CNMV podra exigir a las IIC o, en su caso, a
sus gestoras y depositarios la inclusion de cuanta informacion adicional, advertencias o
explicaciones estime necesarias, para la adecuada informacién y proteccion de los inver-
sores y la transparencia del mercado.

Finalmente, se actualizan ciertos aspectos de la Circular 5/2007, de 27 de diciembre, de
la CNMV, sobre hechos relevantes de las IIC; de la Circular 4/2008, de 11 de septiembre,
de la CNMYV, sobre el contenido de los informes trimestrales, semestral y anual de las 1IC
y del estado de posicion, y de la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la CNMV, sobre
operaciones con instrumentos derivados de las IIC.

Se ha publicado la Circular 3/2013, de 12 de junio, de la CNMV (BOE del 19), sobre el
desarrollo de determinadas obligaciones de informacién a los clientes a los que se les
prestan servicios de inversion en relacién con la evaluacién de la conveniencia e idonei-
dad de los instrumentos financieros.

La circular, que entrara en vigor el 19 de agosto, desarrolla las facultadas otorgadas a la
CNMV por la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, modificada por la Ley
9/2012, de 14 de noviembre, de reestructuracion y resolucion de entidades de crédito®,
siendo de aplicacion a las entidades que presten servicios de inversién (en adelante, las
entidades)®.

A continuacién se resefian las novedades mas relevantes.

Para evaluar la idoneidad en materia de inversién a sus clientes, las entidades deberan
proporcionar por escrito o mediante otro soporte duradero una descripcion de como se
ajusta la recomendacion realizada a las caracteristicas y objetivos del inversor. La reco-
mendacion debera ser coherente con todos los aspectos evaluados al cliente y la descrip-
cién debera referirse, al menos, a los términos en que se haya clasificado el producto o
servicio de inversion tanto desde el punto de vista del riesgo de mercado, de crédito y de
liquidez, como de su complejidad, asi como a la evaluacion de la idoneidad realizada al
cliente. Cuando se trate de inversores profesionales, la entidad podra omitir esta explica-
cién en lo relativo a los conocimientos y experiencia, asi como a su situacion financiera.
La descripcioén podra ser abreviada cuando se realicen recomendaciones sobre un mismo
tipo o familia de productos de forma reiterada®®.

37 Ley 24/1988 faculté a la CNMV para requerir que, en la informacion que se entregue a los inversores con carac-
ter previo a la adquisicién de un producto, se incluyan cuantas advertencias estime necesarias relativas al
instrumento financiero, y en particular aquellas que destaquen que se trata de un producto no adecuado para
inversores no profesionales debido a su complejidad. Igualmente, podra requerir que estas advertencias se
incluyan en los elementos publicitarios.

38 Son empresas de servicios de inversion las siguientes: 1) las sociedades y agencias de valores; 2) las socieda-
des gestoras de carteras, y 3) las empresas de asesoramiento financiero. Asimismo, pueden prestar determi-
nados servicios de inversion y servicios auxiliares las entidades de crédito y las sociedades gestoras de insti-
tuciones de inversién colectiva que estuvieran autorizadas para ello.

39 Se considerara que un producto es de un mismo tipo o pertenece a una misma familia de productos cuando la
complejidad de sus caracteristicas y la naturaleza de sus riesgos sean similares, teniendo en cuenta al menos
los riesgos de mercado, de liquidez y de crédito.
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Las entidades que evallen los conocimientos y la experiencia de los clientes al prestarles
un servicio de inversion distinto del asesoramiento en materia de inversién o de gestion de
carteras deberan entregar al cliente una copia del documento que recoja la evaluacion
realizada. La evaluacion debera ser coherente con toda la informacion proporcionada por
el cliente o disponible por la entidad y utilizada en la evaluacion. Esta documentacion
debera entregarse cada vez que se realice la evaluacién de un tipo o familia de productos
determinados.

La entidad debera acreditar el cumplimiento de la obligaciéon de esta informacion, a cuyos
efectos podra realizarlo recabando una copia firmada por el cliente del documento entre-
gado en el que debera figurar la fecha en que se realiza dicha entrega, a través del registro
de la comunicacion al cliente por medios electronicos, o por cualquier otro medio que
resulte fehaciente.

Cuando la evaluacion no pueda realizarse porque el cliente no proporcione informacion
suficiente, o la entidad considere que el servicio o producto no es adecuado para el clien-
te, debera advertirselo, en el sentido de que no es conveniente para el inversor, dado que
carece de los conocimientos y experiencia necesarios para comprender la naturaleza y
riesgos del instrumento financiero sobre el que va a operar.

Cuando la operacion se realice sobre un instrumento de caracter complejo, la entidad
debera recabar la firma por el cliente del texto de la expresion comun que se establece
para el caso de que la evaluacion no puede realizarse, unida a una expresion manuscri-
ta por él en la que conste que dicho producto es complejo y por falta de informacion no
ha podido ser evaluado como conveniente para el inversor. Igualmente, cuando la enti-
dad preste un servicio relativo a instrumentos de caracter complejo diferente del aseso-
ramiento en materia de inversion o de gestion de carteras y desee incluir en la documen-
tacion que debe firmar el inversor una manifestacién en la que conste que no se le ha
prestado el servicio de asesoramiento en esa operacion, debera recabar la firma del
cliente junto con una expresién manuscrita que indique que no ha sido asesorado en
dicha operacion.

Al objeto de facilitar la actividad supervisora tanto de la CNMV como de los érganos de con-
trol interno, las entidades deberan mantener un registro actualizado de clientes evaluados y
productos no adecuados, que reflejara, para cada cliente, los productos cuya conveniencia
haya sido evaluada previamente con resultado negativo. Ello sin perjuicio de que las entida-
des puedan realizar tantas evaluaciones a los clientes como estimen oportunas.

En cumplimiento de la obligacion de mantener adecuadamente informados a los clientes
en todo momento, las entidades deberan facilitar de forma gratuita la informacién sobre
su situacion particular contenida en este registro a los clientes que la soliciten.

Cuando el FROB acuerde la realizacion de acciones de gestidon de instrumentos hibridos
de capital y de deuda subordinada de las previstas en la Ley 9/2012, de 14 de noviembre, de
reestructuracion y resolucién de entidades de crédito, no resultaran de aplicacion las obli-
gaciones de evaluacion de la conveniencia, debido a su caracter vinculante y a que no es
necesario el consentimiento previo de los inversores.

Cuando las acciones de gestion de instrumentos hibridos de capital y de deuda subordina-
da se realicen a instancias de la entidad emisora y con cardacter voluntario para el inversor,
la entidad podra proponer a la CNMV que el contenido de la advertencia y el manuscrito a
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que se refieren las normas anteriores puedan ajustarse a las especiales caracteristicas de
la operacion que se ofrece al inversor.

Se ha publicado la Circular 4/2013, de 12 de junio, de la CNMV (BOE del 24), que estable-
ce los modelos de informe anual de remuneraciones de los consejeros de sociedades
anonimas cotizadas y de los miembros del consejo de administracion y de la comision de
control de las cajas de ahorros que emitan valores admitidos a negociacion en mercados
oficiales de valores.

La circular desarrolla las facultades otorgadas a la CNMV por la Orden ECC/461/2013, de
20 de marzo, por la que se determinan el contenido y la estructura del informe anual
de gobierno corporativo, del informe anual sobre remuneraciones y de otros instrumentos de
informacion de las sociedades andnimas cotizadas, de las cajas de ahorros y de otras
entidades que emitan valores admitidos a negociacion en mercados oficiales de valores.
En concreto, le habilitaba para detallar el contenido y la estructura de los informes de re-
muneraciones, a cuyo efecto podia establecer modelos o impresos con arreglo a los cua-
les las diferentes entidades deberan hacer publicos aquellos.

Haciendo uso de esas facultades, se incluyen en los anejos de la circular los modelos a
los que debe ajustarse el formato, el contenido y la estructura de los informes anuales de
remuneraciones de las sociedades andnimas cotizadas y de las cajas de ahorros que
emitan valores admitidos a negociacién en mercados oficiales de valores.

Para su difusion como hecho relevante, los citados informes se presentaran en el Registro
Electronico de la CNMV.

La circular entré en vigor el 25 de junio, y resultara de aplicacion a los informes sobre re-
muneraciones que se tengan que someter a votacién, con caracter consultivo y como
punto separado del orden del dia, de las juntas generales ordinarias de accionistas o
asambleas generales ordinarias que se celebren a partir del 1 de enero de 2014.

Se ha publicado la Circular 5/2013, de 12 de junio, de la CNMV (BOE del 24), que estable-
ce los modelos de informe anual de gobierno corporativo de las sociedades anénimas
cotizadas, de las cajas de ahorros y de otras entidades que emitan valores admitidos a
negociacién en mercados oficiales de valores.

Al igual que la norma anterior, la CNMV desarrolla las facultades otorgadas por la Orden
ECC/461/2013, de 20 de marzo, para detallar el contenido y estructura de los informes
anuales de gobierno corporativo de las sociedades andnimas cotizadas, de las cajas de
ahorros y de otras entidades que emitan valores admitidos a negociacion, pudiendo esta-
blecer los modelos o impresos correspondientes.

Dichos modelos figuran en los anejos de la circular con arreglo a los cuales dichas entida-
des deberan presentar y difundir sus informes anuales de gobierno corporativo.

Igualmente, para su difusion como hecho relevante, los informes deberan presentarse en
el Registro Electronico de la CNMV.

La circular entré en vigor el 25 de junio, y resultara de aplicacién a los informes anuales
de gobierno corporativo que las entidades deban presentar a partir del 1 de enero de
2014.
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Modificacion

del Reglamento de las
agencias de calificacion
crediticia

REFUERZO DE LA
INDEPENDENCIA
DE LAS ACC

Se ha publicado el Reglamento (UE) n.° 462/2013, del Parlamento Europeo y del Consejo,
de 21 de mayo (DOUE del 31), por el que se modifica el Reglamento (CE) n.° 1060/2009,
sobre las agencias de calificacion crediticia (ACC). Entre otros, los objetivos de este regla-
mento son: 1) reforzar la independencia de las ACC; 2) mejorar la publicidad y fomentar el
empleo de métodos y procesos sdlidos de calificacion crediticia; 3) regular los riesgos
relacionados con las calificaciones soberanas, y 4) reducir la dependencia excesiva de los
participantes en el mercado con respecto a las calificaciones crediticias.

El reglamento entr6 en vigor el 20 de junio, aunque establece un régimen transitorio y es-
calonado de aplicacion para determinados aspectos hasta junio de 2018.

A continuacién se detallan las novedades mas relevantes.

Se refuerzan las condiciones de independencia aplicables a las ACC, a fin de elevar el
nivel de credibilidad de las calificaciones emitidas con arreglo a ese modelo. El Reglamento
(CE) n.° 1060/2009 imponia a las ACC la obligacion de aplicar un mecanismo de rotacién
que diera lugar a cambios graduales en los equipos de andlisis y en los comités de califi-
cacion crediticia, con el fin de que la independencia de los analistas de calificaciones y de
las personas responsables de aprobar las calificaciones crediticias no se viera comprome-
tida. Ahora este mecanismo de rotacion se extiende a las propias ACC en relacion con las
retitulizaciones, limitando a cuatro afios el periodo durante el cual una ACC puede emitir
de forma continuada calificaciones sobre nuevas retitulizaciones con activos subyacentes de
una misma entidad originadora. Se exime de este mecanismo de rotacion a las ACC de me-
nor tamafio; en concreto, aquellas ACC en las que haya menos de 50 empleados, a escala
de grupo, dedicados a actividades de calificacion crediticia o en las que las actividades de
calificacién crediticia generen, a escala de grupo, un volumen de negocios anual inferior a
10 millones de euros.

También se exige una separacion estricta entre la ACC saliente y la ACC entrante en caso
de rotacion, asi como entre las dos agencias que presten servicios de calificacion crediti-
cia en paralelo al mismo emisor. En estos casos, las ACC no deben estar vinculadas por
una relacién de control, por pertenecer al mismo grupo de agencias, por ser accionistas o
socios de cualquiera de las demas agencias de calificacion crediticia o poder ejercer en
ella derechos de voto, o por su capacidad de nombrar a los miembros de los consejos de
administracién o de supervisiéon de cualquiera de las demas agencias de calificacion.

Otros aspectos orientados a garantizar dicha independencia es una regulacion mas estric-
ta de los supuestos de conflictos de intereses, que ahora se extiende a los accionistas o
socios de la ACC. De este modo, una ACC debe abstenerse de emitir calificaciones cre-
diticias, o debe comunicar que la calificacion puede verse afectada, cuando un accionista
o socio que posea el 10 % de los derechos de voto también sea miembro del consejo de
administracion o de supervision de la entidad calificada o haya invertido en esta cuando
la inversion alcance un cierto volumen. Asimismo, debe hacerse publico el hecho de que
un accionista o socio que posea como minimo el 5% de los derechos de voto de esa ACC
haya invertido en la entidad calificada o sea miembro del consejo de administracién o de
supervisiéon de esta, al menos si la inversién alcanza un cierto volumen. Ademas, un ac-
cionista o socio que pueda ejercer una influencia dominante en la actividad econdmica de
la ACC no debe prestar servicios de consultoria o asesoramiento a la entidad calificada o

40 Se entiende por retitulizaciéon una titulizacion en la que al menos una de las exposiciones subyacentes de esta
es, a su vez, una titulizacion.
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MAYOR PUBLICIDAD

Y MEJORA EN LOS METODOS Y
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CALIFICACIONES CREDITICIAS

NORMAS RELACIONADAS
CON LAS CALIFICACIONES
SOBERANAS

a un tercero vinculado con respecto a su estructura social o juridica, su activo, su pasivo
o sus actividades.

Finalmente, los accionistas o socios de una ACC que posean por lo menos un 5% del
capital o de los derechos de voto no podran poseer un 5% o mas del capital de cualquier
otra ACC o ejercer una influencia dominante sobre cualquier otra, salvo que pertenezcan
al mismo grupo de agencias.

El reglamento prevé que la Autoridad Europea de Valores y Mercados (AEVM) establezca
en su sitio web una Plataforma Europea de Calificacion que, entre otros aspectos, incluira
las calificaciones crediticias y las perspectivas de calificacién crediticia*' emitidas por las
ACC. A dicha plataforma tendran acceso los inversores, los emisores y otras partes inte-
resadas. Asimismo, el Registro Central, establecido por la AEVM, en el que las ACC
comunicaban informacién acerca de sus resultados histéricos, se incorporara a la citada
plataforma.

En relacién con los métodos y procesos de calificacién crediticia, las ACC deberan esta-
blecer, mantener, aplicar y documentar una estructura de control interno eficaz que regule
la aplicacién de politicas y procedimientos para la prevencién y el control de posibles
conflictos de intereses, y que garantice la independencia de las calificaciones crediticias.
Asimismo, deberan establecerse procedimientos normalizados de trabajo en relacion con
la gobernanza de las empresas, la organizacion y la gestion de los conflictos de intereses.
Los procedimientos normalizados de trabajo deben revisarse y controlarse periédicamente
para evaluar su eficacia y si deben actualizarse.

Cuando las ACC se propongan modificar sustancialmente sus métodos, modelos o hipo-
tesis fundamentales de calificacion existentes o utilizar otros nuevos que puedan afectar
a las calificaciones crediticias, se establece la obligacion de informar inmediatamente a la
AEVM, asi como de publicar dichas modificaciones en su sitio web, invitando a las partes
interesadas a formular observaciones en el plazo de un mes, y explicando de forma deta-
llada la motivacion y las implicaciones de las modificaciones sustanciales o de los nuevos
métodos de calificaciéon proyectados.

Las ACC emitiran las calificaciones soberanas de forma que permita garantizar que
se ha analizado la especificidad individual de un Estado miembro determinado. Asi-
mismo, deben explicar en sus comunicados de prensa o informes correspondientes
los factores clave en que se basan dichas calificaciones crediticias. Se prohiben las
declaraciones que anuncien la revisién de un grupo determinado de paises, si no van
acompafadas de informes individuales de aquellos, que se pondran a disposicion del
publico.

Por otro lado, publicaran en su sitio web y remitiran a la AEVM cada afo un calendario
con tres fechas (que corresponderan a viernes), como maximo, para la publicacion de
las calificaciones soberanas y de las perspectivas de calificacion relacionadas, tanto
solicitadas como no solicitadas por los Estados miembros. Finalmente, deben abste-
nerse de formular recomendaciones directas o explicitas sobre las politicas de las en-
tidades soberanas.

41 Elreglamento introduce el concepto de «perspectivas de calificacion crediticia», que son dictamenes acerca de
la evolucion probable de una calificacion crediticia a corto o medio plazo, o ambos. Su importancia para los
inversores y emisores es comparable a las calificaciones crediticias propiamente dichas, por lo que, del mismo
modo, se le exige que sean precisas, transparentes y estén libres de conflictos de intereses.
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Se reduce la dependencia excesiva de las calificaciones crediticias y se eliminan gradual-
mente todos los efectos automaticos derivados de aquellas. Por ello, las entidades finan-
cieras que utilicen con fines reglamentarios calificaciones crediticias por ACC*? deberan
realizar su propia evaluacion del riesgo de crédito y no depender de forma exclusiva o
automatica de las calificaciones crediticias.

Con ese mismo fin, se han introducido ciertas medidas en la calificacion de los instrumentos de
financiacion estructurada. Asi, el emisor, la entidad originadora y la entidad patrocinadora de un
instrumento de financiacion estructurada establecidos en la Unién Europea deberan hacer pu-
blica, conjuntamente, en la Plataforma Europea de Calificacion, la informacién sobre la calidad
crediticia y la evolucion de los activos subyacentes de dicho instrumento, la estructura de la
operacion de titulizacion, los flujos de tesoreria y las garantias reales que, en su caso, respalden
una exposicion de titulizacion, asi como cuanta informacion resulte necesaria para realizar
pruebas de resistencia minuciosas y documentadas respecto de los flujos de tesoreria y el
valor de las garantias reales que respaldan las exposiciones subyacentes.

Por otro lado, en los casos en que los emisores o terceros vinculados se propongan soli-
citar la calificacién crediticia de un instrumento de financiacion estructurada, designaran,
al menos, a dos ACC que no pertenezcan al mismo grupo, ni que estén vinculadas por una
relacién de control por parte de sus socios o accionistas, para que presenten calificacio-
nes crediticias de forma independiente. Con ello, se pretende reducir la dependencia con
respecto a una Unica calificacion.

Las autoridades competentes encargadas de supervisar a estas entidades controlaran la
adecuacion de los procesos de evaluacién del riesgo crediticio de las empresas, evalua-
ran la utilizacion de referencias contractuales a las calificaciones crediticias y, cuando
proceda, las animaran a mitigar el impacto de dichas referencias, con miras a la reduccion
de esa dependencia en consonancia con la legislacion sectorial especifica.

La Comision seguira revisando las referencias a las calificaciones crediticias en la legisla-
cién de la Unién Europea que inciten o puedan incitar a una dependencia exclusiva o au-
tomatica de las calificaciones crediticias por parte de las autoridades competentes, u
otros participantes en los mercados de servicios financieros, con vistas a suprimir, antes
del 1 de enero de 2020, todas las referencias a las calificaciones crediticias que figuren en
el Derecho de la Unién con fines reglamentarios, a condicion de que se determinen y apli-
quen alternativas adecuadas para la evaluacion del riesgo de crédito.

Por ultimo, el reglamento regula la responsabilidad civil de las ACC en relacién con las califica-
ciones crediticias por ellas emitidas. De este modo, los inversores y los emisores podran recla-
mar a una ACC indemnizacién por los dafios y perjuicios ocasionados si esta hubiera cometido
de forma deliberada o por negligencia grave alguna de las infracciones tipificadas en la norma.

Se ha publicado la Directiva 2013/14/UE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 21 de
mayo (DOUE del 31), que modifica la Directiva 2013/14/UE, del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 21 de mayo, que modifica la Directiva 2003/41/CE, relativa a las activida-
des y la supervision de fondos de pensiones de empleo (FPE); la Directiva 2009/65/CE, del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 13 de julio de 2009, por la que se coordinan las

42 En concreto, las entidades de crédito, las empresas de inversion, las empresas de seguros, las empresas de
reaseguros, los fondos de pensiones de empleo, las sociedades de gestion, las sociedades de inversion, los
gestores de fondos de inversion alternativos y las entidades de contrapartida central.
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Fondos de capital-riesgo
europeos

CARACTERISTICAS DE LOS FCRE

disposiciones legales, reglamentarias y administrativas sobre determinados organismos
de inversion colectiva en valores mobiliarios (OICVM), y la Directiva 2011/61/UE, del Par-
lamento Europeo y del Consejo, de 8 de junio de 2011, relativa a los gestores de fondos
de inversidn alternativos (GFIA), en lo que atafie a la dependencia excesiva de las califica-
ciones crediticias.

Con esta finalidad, la directiva establece que las autoridades competentes de FPE, OICVM
y GFIA deberan vigilar el uso de referencias de las calificaciones crediticias en las politicas
de inversion de estas entidades y, cuando proceda, fomentaran la mitigacion del impacto de
estas referencias, con vistas a reducir la dependencia exclusiva y automatica de dichas
calificaciones crediticias.

Los Estados miembros pondran en vigor las disposiciones legales, reglamentarias y admi-
nistrativas necesarias para dar cumplimiento a lo establecido en la presente directiva an-
tes del 21 de diciembre de 2014.

La directiva entrd en vigor el 20 de junio.

Se ha publicado el Reglamento 345/2013, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 17 de
abril (DOUE del 25 de abril), sobre los fondos de capital-riesgo europeos, que entré en
vigor el 15 de mayo y sera aplicable a partir del 22 de julio.

El reglamento establece un conjunto de requisitos y condiciones uniformes sobre la co-
mercializacién de los fondos de capital-riesgo europeos admisibles en la Union Europea
(denominados «FCRE»), su composicion de carteras, los instrumentos y técnicas de inver-
sion, y la organizacién, transparencia y comportamiento de los gestores de fondos de in-
version alternativos (FIA) que comercialicen FCRE.

Los FCRE son FIA que deben estar establecidos en un Estado miembro, e invertir, como
minimo, el 70 % del total agregado de sus aportaciones de capital y del capital compro-
metido no exigido en activos que sean inversiones admisibles.

Las inversiones admisibles pueden ser: 1) instrumentos de capital o cuasi capital emitidos
por empresas en cartera admisibles (que se definen a continuacion) o emitido por una
empresa que posea una participacion mayoritaria en dichas empresas, y haya sido adqui-
rido por el FCRE a cambio de un instrumento de capital emitido por aquellas; 2) préstamos
concedidos por el FCRE a empresas en cartera admisibles en las que ya tenga inversiones
admisibles, siempre que para tales préstamos no se empleen mas del 30 % del total agre-
gado de las aportaciones de capital y del capital comprometido no exigido en el fondo de
capital-riesgo admisible; 3) acciones de empresas en cartera admisibles adquiridas a ac-
cionistas existentes de dicha empresa, y 4) participaciones o acciones de otro o de varios
otros FCRE, siempre y cuando estos FCRE no hayan invertido mas del 10 % del total
agregado de sus aportaciones de capital y del capital comprometido no exigido en otros
FCRE.

Las empresas en cartera admisibles son aquellas que, en la fecha de inversién por el
FCRE: 1) no hayan sido admitidas a cotizacion en un mercado regulado o en un sistema
multilateral de negociaciéon (SMN); 2) empleen a menos de 250 personas; 3) tengan un
volumen de negocios anual no superior a 50 millones de euros o un balance anual total no
superior a 43 millones euros; 4) no sean FIA, entidades de crédito, empresas de servicios
de inversion, entidades aseguradoras o sociedades financieras de cartera.
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REQUISITOS DE LOS GESTORES
PARA LA COMERCIALIZACION
DE FCRE

Estas empresas pueden estar establecidas en un Estado miembro o en un tercer pais,
siempre y cuando este no figure en la lista de paises y territorios no cooperantes estable-
cida por el Grupo de accion financiera sobre el blanqueo de capitales y la financiacion del
terrorismo, y haya firmado un acuerdo con el Estado miembro de origen del gestor de
FCRE y con cada Estado miembro en que se pretende comercializar las participaciones o
acciones del FCRE.

Los gestores de FCRE garantizaran que no se utilizaran mas del 30 % del total agregado
de sus aportaciones de capital y del capital comprometido no exigido*® para la adquisi-
cioén de activos distintos de las inversiones admisibles.

Tampoco podran emplear ningiin método cuyo efecto sea aumentar la exposicion de este
por encima del nivel de su capital comprometido, ya sea tomando en préstamo efectivo o
valores, a través de posiciones en derivados o por cualquier otro medio. Solo podran
contraer préstamos, emitir obligaciones de deuda o proporcionar garantias al nivel del
FCRE, siempre que estén cubiertos por compromisos no exigidos.

Los gestores comercializaran las acciones y participaciones de los FCRE exclusivamente
entre inversores considerados clientes profesionales o entre otros inversores cuando se
relinan las condiciones siguientes: 1) que se comprometan a invertir como minimo 100.000
euros, y 2) que declaren por escrito, en un documento distinto del contrato relativo al
compromiso de inversion, que son conscientes de los riesgos ligados al compromiso o a
la inversién previstos.

Asimismo, deberan: 1) operar, en el ejercicio de su actividad, honestamente, con la com-
petencia, el esmero y la diligencia debidos, y con lealtad; 2) aplicar politicas y procedi-
mientos adecuados para evitar malas practicas que afecten a los intereses de los inverso-
res y de las empresas en cartera admisibles; 3) ejercer sus actividades de tal modo que
defiendan al maximo los intereses de los fondos de capital-riesgo europeos admisibles
que gestionen, los inversores de dichos fondos y la integridad del mercado; 4) poseer un
conocimiento y una comprension adecuados de las empresas en cartera admisibles en las
que inviertan; 5) tratar a sus inversores de manera equitativa, y 6) garantizar que ningun
inversor reciba un trato preferente, salvo que tal trato preferente se indique en el regla-
mento o en los documentos constitutivos del FCRE.

Si se proponen delegar funciones en terceros, la responsabilidad del gestor ante el FCRE
0 sus inversores no se vera afectada. Cualquier delegacion de funciones no debera ir en
detrimento de la eficacia de la supervision del gestor del FCRE, y en particular no impedi-
ra que dicho gestor actue, o gestione el FCRE, en interés de sus inversores.

Los gestores de FCRE detectaran y evitaran los conflictos de intereses y, cuando estos no
puedan ser evitados, los gestionaran, controlaran y los revelaran sin demora, con el fin de
evitar que perjudiquen los intereses de los FCRE y de sus inversores.

En todo momento, los gestores tendran fondos propios suficientes y emplearan los recur-
sos humanos y técnicos adecuados y oportunos que precise la correcta gestion de FCRE.

43 El limite del 30 % se calculara sobre la base de los importes que puedan invertirse tras deducir todos los cos-
tes pertinentes (es decir, las comisiones, cargas y gastos asumidos por los inversores y acordadas entre el
gestor del FCRE y sus inversores). Las tenencias de efectivo y otros medios liquidos equivalentes no se toma-
ran en consideracion para el célculo de dicho limite en la medida en que el efectivo y otros medios liquidos
equivalentes no deben considerarse como inversiones.
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REQUISITOS
DE TRANSPARENCIA

SUPERVISION Y COOPERACION
ADMINISTRATIVA

Los gestores de FCRE elaboraran, respecto a cada uno de los que gestionen, un informe
anual que pondran a disposicién de la autoridad competente del Estado miembro de
origen como maximo seis meses después del cierre del ejercicio. El informe debera des-
cribir la composicion de la cartera del FCRE y las actividades del ejercicio anterior. Asi-
mismo, debera incluir la publicacién de los beneficios obtenidos por el fondo de capital-
riesgo admisible al final de su periodo de vigencia y, si procede, la publicacién de los
beneficios repartidos a lo largo de dicho periodo. Debera contener las cuentas auditadas
del FCRE.

Por otro lado, informaran a sus inversores antes de que estos adopten sus decisiones en
materia de inversién, de forma clara y comprensible, como minimo, de los siguientes
elementos: 1) identidad de dicho gestor y de cualesquiera otros proveedores de servicios
contratados por dicho gestor en relacién con la gestion de los FCRE, con descripcion de
sus obligaciones; 2) importe de los fondos propios de los que dispone dicho gestor, asi
como una declaracién detallada sobre los motivos por los que dicho gestor considera
que esos fondos propios son suficientes para mantener los recursos humanos y técnicos
adecuados necesarios para la correcta gestion de sus fondos de capital-riesgo europeos
admisibles, y 3) descripcion de la estrategia y de los objetivos de inversion del FCRE, que
incluira entre otra informacion, y descripcion del perfil de riesgo del FCRE y de los riesgos
asociados a los activos en los que puede invertir o las técnicas de inversion que pueden
emplearse.

Los gestores de FCRE facilitaran a la autoridad competente de su Estado miembro de
origen, entre otra, la siguiente informacion: 1) identidad de las personas que dirijan efecti-
vamente la actividad de gestion de los fondos de capital-riesgo europeos admisibles;
2) nombre de los fondos de capital-riesgo europeos admisibles, las participaciones o accio-
nes que vayan a comercializarse, asi como sus estrategias de inversion; 3) una lista de los
Estados miembros en los que el gestor de FCRE se proponga comercializar cada fondo
de capital-riesgo admisible, y 4) una lista de los Estados miembros en los que el gestor
haya establecido o se proponga establecer FCRE.

La autoridad competente del Estado miembro de origen registrara al gestor de FCRE si
cumple las condiciones siguientes: 1) que las personas que dirijan efectivamente la activi-
dad del gestor del FCRE tengan la honorabilidad suficiente y hayan adquirido experiencia
suficiente también en relacién con las estrategias de inversion aplicadas por el gestor del
fondo de capital-riesgo admisible; 2) que faciliten la informacién mencionada anterior-
mente; 3) que cumplan todos los requisitos, y 4) que los FCRE que gestionen cumplen los
requisitos establecidos en este reglamento.

El registro sera valido en todos los Estados miembros y permitira a los gestores de FCRE
comercializarlos con la designaciéon de «<FCRE» en toda la Union Europea.

La autoridad competente del Estado miembro de origen supervisara el cumplimiento de los
requisitos establecidos en este reglamento. Cuando haya motivos claros y demostrables
que lleven a la autoridad competente del Estado miembro de acogida a considerar que el
gestor de un FCRE lo incumple en su territorio, debera informar inmediatamente de ello a
la autoridad competente del Estado miembro de origen. La autoridad competente del Es-
tado miembro de origen adoptara las medidas pertinentes que se detallan en la norma.

Las autoridades competentes dispondran, de conformidad con la legislacién nacional,
de todas las facultades de supervisidon e investigacion necesarias para el ejercicio de

BANCO DE ESPANA 203 BOLETIN ECONOMICO, JULIO-AGOSTO 2013 REGULACION FINANCIERA: SEGUNDO TRIMESTRE DE 2013



Medidas para reforzar

la proteccion a los
deudores hipotecarios,
reestructuracion de deuda
y alquiler social

NOVEDADES
EN LA PROTECCION A LOS
DEUDORES HIPOTECARIOS

sus funciones. En particular, podran: 1) solicitar el acceso a cualquier documento bajo
cualquier forma o realizar una copia de aquel; 2) exigir al gestor de FCRE que facilite
informacién sin demora; 3) requerir informacion acerca de toda persona relacionada
con las actividades del gestor de fondos de capital-riesgo admisibles; 4) realizar ins-
pecciones in situ con o sin previo aviso; 5) adoptar medidas adecuadas para garantizar
que el gestor de FCRE siga cumpliendo los requisitos del presente reglamento, y 6) emi-
tir un requerimiento para garantizar que dicho gestor cumpla los requisitos de este re-
glamento y se abstenga de repetir cualquier conducta que implique la comisién de una
infraccion.

Los Estados miembros estableceran las normas en materia de sanciones administrativas
y otras medidas aplicables en caso de incumplimiento de las disposiciones de este regla-
mento y adoptaran todas las medidas necesarias para garantizar su aplicacién. Las san-
ciones administrativas y otras medidas previstas deberan ser eficaces, proporcionadas y
disuasorias.

Las autoridades competentes y la Autoridad Europea de Valores y Mercados (AEVM) coope-
raran entre si para el ejercicio de sus funciones de supervision, e intercambiaran toda la infor-
macioén y documentacién necesarias para desempefar sus correspondientes funciones.

Se ha publicado la Ley 1/2013, de 14 de mayo (BOE del 15), de medidas para reforzar la
proteccién a los deudores hipotecarios, reestructuracién de deuda y alquiler social, cuya
entrada en vigor fue el 15 de mayo, parcialmente modificada por la Ley 8/2013, de 26 de
junio (BOE del 27), de rehabilitacion, regeneracion y renovacion urbanas, que entro en vi-
gor el 28 de junio.

Se ha aprobado la suspensién inmediata, y por un plazo de dos afios, de los desahucios
de las familias que se encuentren en una situacion de especial vulnerabilidad. Esta medida,
con caracter excepcional y temporal, afectara a cualquier proceso judicial de ejecucién
hipotecaria o venta extrajudicial por el cual se adjudique al acreedor la vivienda habitual
de personas pertenecientes a determinados colectivos.

Los supuestos de especial vulnerabilidad son muy similares a los ya establecidos en el
Real Decreto Ley 27/2012, de 15 de noviembre, de medidas urgentes para reforzar la
proteccion a los deudores hipotecarios. Son los siguientes: 1) familia numerosa; 2) uni-
dad familiar monoparental con dos hijos a cargo; 3) unidad familiar de la que forme
parte un menor de tres afnos; 4) unidad familiar en la que alguno de sus miembros tenga
declarada discapacidad superior al 33 %, situacion de dependencia o enfermedad que
le incapacite acreditadamente de forma permanente para realizar una actividad laboral;
5) unidad familiar en la que el deudor hipotecario se encuentre en situacion de desem-
pleo y haya agotado las prestaciones por desempleo; 6) unidad familiar con la que
convivan, en la misma vivienda, una o mas personas que estén unidas con el titular de
la hipoteca o su cényuge por vinculo de parentesco hasta el tercer grado de consan-
guinidad o afinidad, y que se encuentren en situaciéon personal de discapacidad, de-
pendencia, enfermedad grave que les incapacite acreditadamente de forma temporal o
permanente para realizar una actividad laboral, y 7) unidad familiar en la que exista una
victima de violencia de género, en caso de que la vivienda objeto de lanzamiento cons-
tituya su domicilio habitual.

Ademas de encontrarse en uno de los supuestos anteriores, deberan concurrir las siguien-
tes circunstancias econémicas:
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1) Que el conjunto de los ingresos de los miembros de la unidad familiar** no
supere el limite de tres veces el Indicador Publico de Renta de Efectos Multi-
ples. Dicho limite sera de cuatro veces el Indicador Publico de Renta de Efec-
tos Multiples en los supuestos 4 y 6 anteriores, y de cinco veces dicho indi-
cador en caso de que el ejecutado sea persona con pardlisis cerebral, con
enfermedad mental o con discapacidad intelectual, con un grado de discapa-
cidad reconocido igual o superior al 33 %, o persona con discapacidad fisica
o sensorial, con un grado de discapacidad reconocido igual o superior al
65 %, asi como en los casos de enfermedad grave que incapacite acredita-
damente, a la persona o a su cuidador, para realizar una actividad laboral.

2) Que, en los cuatro afos anteriores al momento de la solicitud, el esfuerzo que
represente la carga hipotecaria sobre la renta de la unidad familiar se haya
multiplicado, al menos, por 1,5.

3) Que la cuota hipotecaria resulte superior al 50 % de los ingresos netos que
perciba el conjunto de los miembros de la unidad familiar.

4) Que se trate de un crédito o préstamo garantizado con hipoteca que recaiga
sobre la Unica vivienda en propiedad del deudor y concedido para su ad-
quisicion.

Por otra parte, se modifica el Real Decreto Ley 6/2012, de 9 de marzo, de medidas urgen-
tes de proteccion de deudores hipotecarios sin recursos*, para ampliar su ambito de
aplicacioén, ya que no solo se aplicara a los contratos de préstamo o crédito garantizados
con hipoteca inmobiliaria cuyo deudor se encuentre situado en el umbral de exclusién,
sino también a los fiadores y avalistas hipotecarios del deudor principal y con las mismas
condiciones que las establecidas para el deudor hipotecario.

Asimismo, se actualizan los supuestos y circunstancias para considerar que un deudor
se encuentra en el umbral de exclusién, que se reducen a las siguientes: 1) que el con-
junto de los ingresos de los miembros de la unidad familiar no supere el limite de tres
veces el Indicador Publico de Renta de Efectos Mdltiples, o de cuatro veces si existen
personas discapacitadas en la unidad familiar, y 2) que en los cuatro afios anteriores la
unidad familiar haya sufrido una alteracién significativa de sus circunstancias econémi-
cas, en términos de esfuerzo de acceso a la vivienda, o hayan sobrevenido en dicho
periodo circunstancias familiares de especial vulnerabilidad, cuyos supuestos se enun-
cian en esta norma.

Por otro lado, se introducen ciertas medidas de proteccidn para los fiadores avalistas e
hipotecantes no deudores que se encuentren bajo el umbral de exclusién. Asi, podran
exigir que la entidad agote el patrimonio del deudor principal, sin perjuicio de la aplicacion
a este, en su caso, de las medidas previstas en el Coédigo de Buenas Practicas, antes de

44 La unidad familiar estd compuesta por el deudor, su cédnyuge no separado legalmente o pareja de hecho ins-
crita y los hijos, con independencia de su edad, que residan en la vivienda, incluyendo los vinculados por una
relacion de tutela, guarda o acogimiento familiar.

45 El Real Decreto Ley 6/2012 tenia por objeto establecer medidas conducentes a procurar la reestructuracion de
la deuda hipotecaria de quienes padecen extraordinarias dificultades para atender su pago. El modelo de pro-
teccion disefiado gira en torno a la elaboracién de un Cédigo de Buenas Practicas para la reestructuracion
viable de las deudas con garantia hipotecaria sobre la vivienda habitual, que se complementa con la adopcién
de un conjunto de medidas fiscales, asi como ciertos mecanismos de flexibilizacién de los procedimientos de
ejecucion hipotecaria.
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MODIFICACIONES
EN LA NORMATIVA
DEL MERCADO HIPOTECARIO

reclamarles la deuda garantizada, aun cuando en el contrato hubieran renunciado expre-
samente al beneficio de excusion.

En relacidn con el Cédigo de Buenas Practicas, la norma revisa su ambito de aplicacion;
en particular, para los municipios de hasta 100.000 habitantes, donde se incrementa de
120.000 euros a 150.000 euros el precio de adquisicion de la compraventa de viviendas
habitadas por una o dos personas, ampliandose dicho valor en 30.000 euros adicionales
por cada persona a cargo, hasta un maximo de tres.

Por otro lado, se precisa que las entidades adheridas habran de informar adecuadamente
a sus clientes sobre la posibilidad de adherirse a lo dispuesto en el Cédigo. En particular,
las entidades adheridas deberan comunicar por escrito la existencia de este Cddigo, con
una descripcidn concreta de su contenido, y la posibilidad de acogerse a él para aquellos
clientes que hayan incumplido el pago de alguna cuota hipotecaria o manifiesten, de cual-
quier manera, dificultades en el pago de su deuda hipotecaria.

Por su parte, la comisién de control encargada de la supervision y cumplimiento del C6-
digo de Buenas Practicas pasa de estar integrada por cuatro a once miembros*6. Asimis-
mo, la Comisién podra analizar y elevar al Gobierno propuestas relativas a la proteccién
de los deudores hipotecarios. Otra de las novedades es la introduccién del régimen san-
cionador, de forma que a las entidades adheridas que incumplan dicho Cédigo se les
aplicara lo previsto en la Ley 26/1988, de 29 de julio, sobre disciplina e intervencion de
las entidades de crédito, y el incumplimiento de las obligaciones que se derivan de aquel
se considerara infraccidon grave, que se sancionara de acuerdo con lo establecido en di-
cha ley.

Finalmente, se moderan los tipos de interés moratorios aplicables a todos los contratos de
crédito o préstamos hipotecarios desde el momento en que el deudor acredita ante la
entidad que se encuentra en el umbral de exclusién, pasando del 2,5% al 2% sobre el
capital pendiente del préstamo.

Se introducen mejoras en el mercado hipotecario a través de la modificacion de la Ley
Hipotecaria, texto refundido segun Decreto de 8 de febrero de 1946; la Ley 2/1981, de
25 de marzo, de regulacién del mercado hipotecario; y la Ley 41/2007, de 7 de diciem-
bre, por la que se modifica la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de regulacién del mercado
hipotecario y otras normas del sistema hipotecario y financiero, de regulacién de las hi-
potecas inversas y el seguro de dependencia y por la que se establece determinada
norma tributaria.

En las escrituras de préstamo hipotecario sobre vivienda debera constar el caracter, habi-
tual o no, que pretenda atribuirse a la vivienda que se hipoteque. Se presumird, salvo
prueba en contrario, que en el momento de la ejecucion judicial del inmueble es vivienda
habitual si asi se hiciera constar en la escritura de constituciéon. Asimismo, se exigira que
la escritura publica incluya, junto con la firma del cliente, una expresion manuscrita, en los

46 Uno nombrado por el Ministerio de Economia y Competitividad con, al menos, rango de director general, que
presidira la comision y tendra voto de calidad; uno designado por el Banco de Espafia, que actuara como se-
cretario; uno designado por la CNMV; un juez designado por el Consejo General del Poder Judicial; un secre-
tario judicial designado por el Ministerio de Justicia; un notario designado por el Consejo General del Notaria-
do; uno designado por el Instituto Nacional de Estadistica; uno designado por la Asociacion Hipotecaria
Espafola; uno designado por el Consejo de Consumidores y Usuarios, y dos designados por las asociaciones
no gubernamentales que determinara el Ministerio de Sanidad, Servicios Sociales e Igualdad, que realicen la-
bores de acogida.
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términos que determine el Banco de Espafa, por la que el prestatario manifiesta que ha
sido adecuadamente advertido de los posibles riesgos derivados del contrato. En espe-
cial, en los siguientes casos: 1) cuando se estipulen limitaciones a la variabilidad del tipo
de interés, del tipo de las clausulas suelo y techo, en los cuales el limite de variabilidad a
la baja sea inferior al limite de variabilidad al alza; 2) cuando lleven asociada la contrata-
ciéon de un instrumento de cobertura del riesgo de tipo de interés, o bien 3) cuando se
concedan en una o varias divisas.

Para las hipotecas constituidas sobre la vivienda habitual, se limitaran los intereses de
demora que pueden exigir las entidades de crédito a tres veces el interés legal del dinero
y solo podran devengarse sobre el principal pendiente de pago. Ademas, se prohibe ex-
presamente la capitalizacion de estos intereses y, en caso de que el resultado de la ejecu-
cién fuera insuficiente para cubrir toda la deuda garantizada, dicho resultado se aplicara
en ultimo lugar a los intereses de demora, de tal forma que se permita en la medida de lo
posible que el principal deje de devengar interés.

Por otro lado, también se limita el plazo de amortizacion del préstamo o crédito garantiza-
do cuando financie la adquisicién, construccion o rehabilitacién de la vivienda habitual, ya
que no podra exceder de 30 afos en el supuesto de que pretenda ser refinanciado me-
diante la emision de los titulos a que se refiere la Ley 2/1981, de 25 de marzo, del Merca-
do Hipotecario.

Adicionalmente, se fortalece en la Ley Hipotecaria el régimen de venta extrajudicial de bienes
hipotecados, siempre que se hubiera pactado en la escritura de constitucion de la hipoteca
para el caso de falta de pago del capital o de los intereses de la cantidad garantizada.

La venta extrajudicial se realizara ante notario y se ajustara a ciertos requisitos y formali-
dades. Entre otros, los siguientes: 1) el valor en que los interesados tasen la finca para que
sirva de tipo en la subasta no podra ser distinto del que, en su caso, se hubiera fijado para
el procedimiento de ejecucion judicial directa, ni podra en ningun caso ser inferior al 75 %
del valor sefialado en la tasacion realizada conforme a las disposiciones de la Ley 2/1981,
de 25 de marzo; 2) la venta se realizara mediante una sola subasta, de caracter electréni-
co, que tendra lugar en el portal de subastas que a tal efecto dispondra la Agencia Estatal
del Boletin Oficial del Estado, y 3) cuando el notario considere que alguna de las clausulas
del préstamo hipotecario que constituya el fundamento de la venta extrajudicial o que
hubiese determinado la cantidad exigible pudiera tener caracter abusivo, lo pondra en
conocimiento de las partes. En todo caso, el notario suspendera la venta extrajudicial
cuando cualquiera de las partes acredite que se ha solicitado al 6rgano judicial competen-
te que dicte resolucién decretando la improcedencia de dicha venta, por existir clausulas
abusivas en el contrato de préstamo hipotecario, o su continuacion, pero sin la aplicacion
de dichas clausulas.

En otro orden de cosas, se refuerzan las medidas tendentes a favorecer la independencia de
las sociedades de tasacion respecto de las entidades de crédito, en particular la de aquellas
cuyos ingresos totales supongan, al menos, un 10 % de su relacion de negocio con una en-
tidad de crédito o con el conjunto de entidades de crédito de un mismo grupo (anteriormente,
dicho porcentaje era del 25 %). Ademas, se les exigira, al menos, contar con un reglamento inter-
no de conducta que establezca las incompatibilidades de sus directivos y administradores.
Estas medidas también se aplicaran a los servicios de tasacion de las entidades de crédito.
Se prevé que el Consejo de Consumidores y Usuarios pueda solicitar al Banco de Espafia la
incoacion de un procedimiento sancionador cuando, a su juicio, se ponga de manifiesto
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la prestacion irregular de los servicios de tasacion. A partir de la entrada en vigor de la norma,
las sociedades de tasacion deberan someterse a una auditoria de cuentas, de acuerdo con lo
previsto en las normas reguladoras de la auditoria de cuentas.

En relacién con las adquisiciones de participaciones significativas*’ de las sociedades de
tasacion, se mantiene el régimen de comunicacion previa al Banco de Espana, y se intro-
duce expresamente la prohibicién de adquirir y mantener dichas participaciones por parte
de las entidades de crédito. Idéntica prohibicién se extiende a todas aquellas personas
—fisicas o juridicas— relacionadas con la comercializacion, propiedad, explotacion o fi-
nanciacién de bienes tasados por ellas.

Se recogen diferentes modificaciones a la Ley 1/2000, de 7 de enero, de enjuiciamiento
civil, con el fin de garantizar que la ejecucion hipotecaria se realiza de forma que los dere-
chos e intereses del deudor hipotecario sean protegidos de manera adecuada y, en su
conjunto, se agilice y flexibilice el procedimiento de ejecucion. En particular, se limitan las
costas judiciales exigibles al deudor ejecutado, que en ningun caso podran superar el 5 %
de la cantidad que se reclame en la demanda ejecutiva.

Se establece una quita en caso de deuda pendiente, de forma que, si tras la ejecucion
hipotecaria de una vivienda habitual ain quedara deuda pendiente de pagar, el ejecutado
quedara liberado de ella si se cumplan ciertas obligaciones de pago: satisfacer el 65 % del
remanente en el plazo de cinco afos junto con el interés legal del dinero, o, si no fuera
posible, el 80 % en el plazo de diez afios.

Ademas, se permite que el deudor participe de la eventual revalorizacion futura de la vi-
vienda ejecutada. En concreto, si la vivienda ejecutada fuera enajenada en los préximos
diez anos, la deuda remanente que corresponda pagar al ejecutado se vera reducida en
un 50 % de la plusvalia obtenida en dicha venta.

Si en los plazos antes sefalados se produce una ejecucioén dineraria que exceda del im-
porte por el que el deudor podria quedar liberado segun las reglas anteriores, se pondra a
su disposicién el remanente. En caso de que dichos plazos vencieran a lo largo de 2013,
se prolongaran hasta el 1 de enero de 2014.

Por otro lado, se facilita el acceso de postores a las subastas y se rebajan los requisitos
que se imponen a los licitadores, de modo que, por ejemplo, se disminuye el aval necesa-
rio para pujar del 20 % al 5% del valor de tasacion de los bienes. Asimismo, se duplica el
plazo de tiempo para que el rematante de una subasta consigne el precio de la adjudica-
cién, pasando de 20 a 40 dias.

Se introducen determinadas mejoras en el procedimiento de subasta, estableciéndose
que el valor de tasacion a efectos de esta no podra ser inferior, en ningun caso, al 75%
del valor de tasacién que sirvié para conceder el préstamo (anteriormente no existia nin-
gun limite para el tipo de subasta).

En caso de que la subasta concluyera sin postor alguno, se incrementan los porcentajes de
adjudicacion del bien por parte del acreedor. En concreto, para los supuestos de vivienda

47 Se entenderd por participacion significativa en una sociedad de tasacion aquella que alcance, de forma directa
o indirecta, al menos el 10 % del capital o de los derechos de voto de la sociedad. También tendra dicha con-
sideracion aquella que, sin llegar a ese porcentaje, permita ejercer una influencia notable en la sociedad.
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habitual se eleva del 60 % hasta un maximo del 70% del valor por el que hubiese salido a
subasta o, si la cantidad que se le deba por todos los conceptos es inferior a ese porcentaje,
quedaria en el 60 %. Si no se tratara de la vivienda habitual, el acreedor podra pedir la adjudi-
cacion por el 50 % o por la cantidad que se le deba por todos los conceptos.

Se recoge también la modificacion del procedimiento ejecutivo a efectos de que, de oficio
o ainstancia de parte, el érgano judicial competente pueda apreciar la existencia de clau-
sulas abusivas en el titulo ejecutivo que constituyan el fundamento de la ejecucion o que
hubiesen determinado la cantidad exigible y, como consecuencia, decretar la improce-
dencia de la ejecucion o, en su caso, su continuacion sin aplicacion de las consideradas
abusivas.

Finalmente, en los casos de impagos de préstamos, a partir de la entrada de vigor de la
norma, el acreedor podra iniciar la reclamacion del capital adeudado junto con los intere-
ses una vez que el deudor haya incumplido su obligacion de pago por un plazo equivalen-
te, al menos, a tres meses, y este convenio constase en la escritura de constitucion (ante-
riormente no habia fijado ningun plazo).

Se modifica el texto refundido de la Ley de Regulacién de los Planes y Fondos de Pensio-
nes, aprobado por Real Decreto Legislativo 1/2002, de 29 de noviembre, para facilitar la
disponibilidad de los planes de pensiones en caso de procedimiento de ejecucion sobre
la vivienda habitual. De este modo, durante el plazo de dos afios desde la entrada en vigor
de esta ley, excepcionalmente, los participes de los planes de pensiones podran hacer
efectivos sus derechos consolidados en el supuesto de procedimiento de ejecucién sobre
la vivienda habitual del participe.

Reglamentariamente, podran regularse las condiciones y los términos en que podran hacer-
se efectivos los derechos consolidados en dicho supuesto, debiendo concurrir, al menos, los
siguientes requisitos: 1) que el participe se halle incurso en un procedimiento de ejecucion
forzosa judicial, administrativa o venta extrajudicial para el cumplimiento de obligaciones,
en el que se haya acordado proceder a la enajenacion de su vivienda habitual; 2) que el
participe no disponga de otros bienes, derechos o rentas en cuantia suficiente para satis-
facer la totalidad de la deuda objeto de la ejecucion y evitar la enajenacion de la vivienda,
y 3) que el importe neto de sus derechos consolidados en el plan de pensiones sea sufi-
ciente para evitar la enajenacién de la vivienda.

El reembolso de derechos consolidados se hara efectivo a solicitud del participe, en un
pago unico en la cuantia necesaria para evitar la enajenacién de la vivienda, sujetandose
al régimen fiscal establecido para las prestaciones de los planes de pensiones. El reem-
bolso debera efectuarse dentro del plazo maximo de siete dias habiles desde que el par-
ticipe presente la documentacion acreditativa correspondiente.

Esta disposicidn sera igualmente aplicable a los asegurados de los planes de prevision
asegurados, planes de prevision social empresarial y mutualidades de prevision social, y
en general a los seguros colectivos que instrumentan compromisos por pensiones en los
que se haya transmitido a los asegurados la titularidad de los derechos derivados de las
primas pagadas por la empresa, asi como respecto a los derechos correspondientes a primas
pagadas por aquellos.

Por ultimo, se incluye un mandato al Gobierno para que emprenda las medidas necesarias
para impulsar, conjuntamente con el sector financiero, la constitucion de un fondo social
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de viviendas destinadas a ofrecer cobertura a aquellas personas que hayan sido desalo-
jadas de su vivienda habitual por el impago de un préstamo hipotecario cuando concurran
las circunstancias previstas en esta ley.

Se ha publicado el Real Decreto Ley 4/2013, de 22 de febrero (BOE del 23), de medidas
de apoyo al emprendedor y de estimulo del crecimiento y de la creacién de empleo, cuya
entrada en vigor fue el 23 de febrero.

A continuacion, se resefian las novedades mas importantes desde el punto de vista finan-
ciero y fiscal.

Dentro de las medidas de fomento a la financiacién empresarial, se modifica el Regla-
mento de Ordenacion y Supervision de los Seguros Privados, aprobado por Real De-
creto 2486/1998, de 20 de noviembre, para recoger la posibilidad de que las entidades
aseguradoras puedan invertir en valores admitidos a negociacion en el Mercado Alter-
nativo Bursatil (MAB)*® o en otro sistema multilateral de negociacién*, asi como en
entidades de capital-riesgo, y que dichas inversiones sean consideradas aptas para la
cobertura de provisiones técnicas. En la misma linea, se modifica el Reglamento de
Planes y Fondos de Pensiones, aprobado por Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero,
para recoger la posibilidad de que los fondos de pensiones puedan invertir en esos
mismos valores.

En ambos casos, se establece un limite maximo especifico del 3 % del total de las provi-
siones técnicas de las entidades aseguradoras o del activo del fondo de pensiones para
la inversién en valores emitidos por una misma entidad, que podra llegar al 6 % cuando
estén emitidos o avalados por entidades pertenecientes a un mismo grupo.

Otra de las medidas orientadas a favorecer la financiacion no bancaria de las sociedades
de capital es la supresion del limite impuesto en la Ley de Sociedades de Capital®®. Esta
flexibilizacion solo sera aplicable en aquellos casos en los que las emisiones vayan dirigi-
das a inversores institucionales, para asegurar una adecuada proteccion de los inversores
minoristas. En concreto, en los siguientes supuestos: 1) cuando se dirijan exclusivamente
a inversores cualificados; o 2) cuando se dirijan a inversores que adquieran valores por un
importe minimo de 100.000 euros, por cada emisidn, o 3) cuando se trate de oferta de
valores cuyo valor nominal unitario sea, al menos, de 100.000 euros.

Se establece un marco fiscal mas favorable para el autbnomo que inicia una actividad
emprendedora, con el objetivo de incentivar la creacion de empresas y reducir la carga
impositiva durante los primeros afios de ejercicio de una actividad. Asi, las entidades que
hubieran iniciado el ejercicio de una actividad econémica a partir de 1 de enero de 2013
tributaran en el impuesto sobre sociedades a un tipo de gravamen del 15 % para los pri-
meros 300.000 euros de base imponible, y del 20 % para el resto de la base, aplicable el

48 Es un mercado de valores supervisado por la CNMV, dedicado a empresas de reducida capitalizacién que
buscan expandirse, con una regulacion a medida, disefiada especificamente para ellas, y unos costes y proce-
sos adaptados a sus caracteristicas.

49 Los sistemas multilaterales de negociacién son gestionados por una empresa de servicios de inversién o por
una sociedad rectora de un mercado secundario oficial, que permite reunir, dentro del sistema y segun sus normas
no discrecionales, los diversos intereses de compra y de venta sobre instrumentos financieros de multiples
terceros para dar lugar a contratos, es decir, un sistema donde se pueden casar operaciones de compra y
venta de instrumentos financieros.

50 El articulo 405 del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la
Ley de Sociedades de Capital, establece que el importe total de las emisiones de las sociedades de capital no
podra ser superior al capital social desembolsado, mas las reservas que figuren en el ultimo balance aprobado.
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primer periodo impositivo en que la base imponible de las entidades resulta positiva y en
el periodo impositivo siguiente.

En consonancia con lo anterior, en el IRPF se establece una nueva reduccién del 20 %
sobre los rendimientos netos de la actividad econémica obtenidos por los contribuyentes
que hubieran iniciado el ejercicio de una actividad econdémica, aplicable en el primer pe-
riodo impositivo en que el rendimiento neto resulte positivo y en el periodo impositivo si-
guiente. Asimismo, se suprime el limite actualmente aplicable a la exencién de las presta-
ciones por desempleo en la modalidad de pago unico (hasta ahora estaban exentos solo
hasta 15.500 euros).

Se reduce de 60 a 30 dias naturales el plazo de pago que debe cumplir el deudor (si no se
hubiera fijado fecha o plazo de pago en el contrato) después de la fecha de recepcidn de
las mercancias o prestacién de los servicios, incluso cuando hubiera recibido la factura o
solicitud de pago equivalente con anterioridad. Dicho plazo puede ser excepcionalmente
ampliado a 60 dias naturales por acuerdo de las partes.

Se precisa que, en caso de que las partes hubieran pactado calendarios de pagos apla-
zados, cuando alguno de ellos no se abonara en la fecha acordada, los intereses de de-
mora se calcularan Unicamente sobre la base de las cantidades vencidas.

Se incrementa el tipo legal de interés de demora que, llegado el caso, el deudor estara
obligado a pagar al acreedor, que pasa de siete a ocho puntos porcentuales, que se han
de sumar al tipo de interés aplicado por el BCE a su mas reciente operacion principal de
financiacion.

Cuando el deudor incurra en mora, se introduce una cantidad fija de 40 euros que el
acreedor tendra derecho a cobrarle al deudor, y que se afiadira, sin necesidad de peticion
expresa, a la deuda principal. A este importe se afadiran todos los costes de cobro debi-
damente acreditados que haya sufrido a causa de dicha mora. En relacion con estos
costes, la norma precisa que se presume que es clausula abusiva —y, por tanto, nula—
la que sea pactada entre las partes que excluya la indemnizacién de aquellos.

2.7.2013.
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