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Introduccién

El presidente del Grupo CLR da la bienvenida a los asistentes y agradece su
participacién. Senala que los principales objetivos del grupo seran identificar
aspectos y medidas que permitan mejorar la eficiencia y competitividad del
sistema espanol, informar sobre las iniciativas regulatorias, y actuar como
foro para el intercambio de informacién en relacién con otros aspectos que
puedan resultar de interés para las actividades de post-contrataciéon. El
presidente pone de manifiesto que, para tales fines, es de suma importancia
la proactividad de todos los miembros del grupo.

Eficiencia en la liquidacién

Iberclear comenta que, a nivel europeo, se esta determinando aun el tipo de
operaciones a considerar para el calculo de la eficiencia en la liquidacién. En
este sentido, desde 725 CSD Steering Group (CSG) se estan llevando a cabo
una serie de workshops al objeto de definir la metodologia que se empleara
para el calculo de esta ratio, asi como las medidas que se deberan
implementar para la mejora de la eficiencia en la liquidacién.

En la ronda de intervenciones, las entidades manifestaron que sus niveles de
eficiencia eran adecuados.

Modelo de Intermediario Financiero

En relacién con la Circular de Iberclear relativa al procedimiento opcional de
intermediario financiero, se recordd por parte de la CNMV la necesidad de
adaptarla a las Gltimas modificaciones normativas del Real Decreto 878/2015,
en particular la que permite la utilizacién del procedimiento para liquidar
operaciones de clientes minoristas.

En el debate subsiguiente, se aclaré que en todo caso la inclusién de clientes
minoritas en las cuentas de intermediario financiero es opcional para las
entidades. Se expresaron opiniones sobre el impacto de una eventual
declaracién de concurso del intermediario financiero. La CNMV manifestd
que los riesgos de naturaleza concursal ya fueron objeto de tratamiento
especifico cuando se modificé el Real Decreto 878/2015 y que no son



caracteristicos o distintos para las operaciones de minoristas, pero en todo
caso pidi6 a los asistentes que remitan por escrito cualquier observacion o
duda relativas a la citada modificaciéon de la Circular relativa al
procedimiento opcional de IF o en general sobre la configuraciéon de este
procedimiento al objeto de realizar, si procede, un analisis exhaustivo.

Proceso de autorizacién de Iberclear

Hasta la fecha, la documentacién recibida no se ha considerado completa por
parte de la CNMV (art. 17 CSDR). En este sentido, Iberclear y la Comisién
estan trabajando para aclarar los puntos pendientes. Una vez se declare
completa la documentacién, el Banco de Espana cuenta con 3 meses para
hacer su evaluacion; no obstante, desde la CNMV se estd compartiendo con
el Banco de Espana (entidad relevante segin CSDR) la documentacién para
agilizar el proceso en lo posible.

En este punto del orden del dia se alude, entre otras cuestiones, a la futura
creaciéon de un comité de usuarios del DCV (art. 28 CSDR), integrado por
emisores y participantes.

También se mencioné por la CNMV que con motivo de los procedimientos
de autorizaciones de DCV de la UE conforme a CSDR, es previsible que se
reciban notificaciones de libre prestacién de servicios (funcidon notarial
transfronteriza) por parte de dichos DCV, en virtud de los art. 23 y 49 CSDR.
En el caso de que se produjeran esas notificaciones se analizaran por parte de
la CNMV.

Presentaciones de la CNMV sobre CSDR
(Presentacion adjunta)
a. Internalizador de la liquidacién (Art. 9 CSDR)

Los internalizadores de la liquidacién deben informar trimestralmente a las
autoridades competentes del volumen y valor agregado de todas las
operaciones con valores que liquiden al margen del sistema.

El primer informe (periodo 1 de abril-30 de junio 2019) debe remitirse a la
CNMYV antes del dia 12 de julio de 2019.

La CNMYV tiene intenciéon de publicar una Guia Técnica para facilitar el
cumplimiento de esta obligacién a las entidades obligadas.

b. Disciplina en la liquidacién (Art. 6 CSDR)

Se introducen las medidas destinadas a la prevencion de fallos en la
liquidacién que la norma establece para las empresas de inversion y los DCV.

Impuesto sobre transacciones financieras

Ante la conexién que dicho impuesto pudiera tener sobre los procesos de
liquidacién y la informacién que Iberclear y sus participantes generan, la
CNMYV explica que ha proporcionado opinién técnica al Gobierno cuando se
le ha solicitado. Ademas, ha manifestado las posibles consecuencias
negativas que podria tener este impuesto sobre la liquidez en los mercados



de valores espafoles, en ausencia de armonizacién a nivel de la Unién
Europea.

Algunos miembros del grupo declaran su preocupacién por este tema.
7. Informacién sobre el espacio web para CSDR

La CNMV informa que se esta creando un espacio concreto en su pagina web
relativo a CSDR, con contenidos de interés para entidades participantes y
usuarios. En este drea se incluirdn, entre otras cuestiones, la normativa de
aplicacion, los procedimientos de comunicacion con la CNMYV, las
actividades que desarrolle la CNMV (por ejemplo, con los resimenes de las
reuniones del Grupo CLR) y el buzén para posibles consultas, a saber,
csdr.mercados(@cnmv.es.

8. Ruegos y preguntas
e Se propone tratar el tema Brexit en futuras reuniones.

e Se invita a los asistentes a poner de manifiesto los temas que deseen
tratar en los siguientes encuentros.



MIEMBROS DEL GRUPO DE COMPENSACION, LIQUIDACION Y
REGISTRO (GRUPO CLR)

CNMV

Banco de Espana

Iberclear

BME Clearing

Bolsas y Mercados Espafioles

European Central Counterparty NV
Santander Securities Services

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria

BNP Paribas, S.A. Sucursal en Espana
Citibank International PLC

Confederacién Espanola de Cajas de Ahorro
Credit Suisse Sucursal en Espana

GVC Gaesco Beka S.V,, S.A.

Asociacion Espanola de Banca

Gestora del Fondo General de Garantia de Inversiones, S.A.
Emisores Espanoles
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1. Internalizador de la liquidacion (IL) (art. 9 CSDR)

Los IL informaran trimestralmente a las autoridades competentes (AC) sobre el volumen y valor
agregados de todas las operaciones con valores que liquiden al margen de los sistemas de
liquidacion de valores.

Las AC remitiran dicha informacion a ESMA junto con los posibles riesgos ligados a la actividad.

IL CNMV
eEn 10 dias

*En 5 dias habiles desde la recepcion de cada uno

eAnalisis de riesgos, en 30 dias habiles a partir del
final del trimestre

habiles desde
el fin del
trimestre

El 10 de marzo 2019 entra en vigor la obligacidon de informar. El primer informe debera enviarse a la
CNMV antes del 12 de julio de 2019 (periodo 1 de abril-30 de junio 2019).

El RTS 2017/391 detalla la informacion que deberd incluir el informe. Por su parte, el ITS 2017/393
incluye las plantillas para estos informes.

Impacto para las entidades afectadas:
- nueva obligacién legal
- desarrollo de un nuevo tramite de comunicacién con la AC
- posibles modificaciones en sus sistemas informaticos
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2. Disciplina en la liquidacion. Medidas para prevenir fallos en
la liquidacion (art. 6 CSDR)

e Las empresas de inversion estableceran medidas destinadas a limitar el nimero de fallos en Ia
liquidacién.

e Objetivo: disponer a tiempo de toda la informacion necesaria para la liquidacion efectiva y
eficiente.

e Como minimo, suscribiran acuerdos contractuales con sus clientes profesionales para garantizar:
- rapida asignacion de valores
- confirmaciéon de dicha asignaciéon de valores
- aceptacion/rechazo condiciones de la operacidn

e Los DCV estableceran procedimientos y medidas que faciliten la liquidacion en FTL, con una
exposicion minima de sus participantes a riesgos de contraparte y liquidez, y una reducida proporcion
de fallos en la liquidacién.

El RTS 2018/1229 menciona los siguientes:
- campos de case
- mecanismos de cancelacion bilateral
- mecanismos de retencién y liberacién
- reciclaje
- liquidacién parcial
- mecanismos adicionales e informacién
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3. Documentacion

https://www.boe.es/doue/2014/257/L00001-00072.pdf

RTS Internalizador de la liquidacion
ITS Internalizador de la liquidacion
FR GL IL

RTS Disciplina en la liquidaciéon
https://www.esma.europa.eu/requlation/post-trading/settlement

4. Dudas y comentarios
csdr.mercados@cnmyv.es

N

COMISKON
NAGIONAL
PEL MERGCADO
PE VALORES



https://www.boe.es/doue/2014/257/L00001-00072.pdf
https://www.boe.es/doue/2014/257/L00001-00072.pdf
https://www.boe.es/doue/2014/257/L00001-00072.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:32017R0391&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:32017R0391&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:32017R0391&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:32017R0391&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:32017R0393&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:32017R0393&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:32017R0393&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:32017R0393&from=EN
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-151-1258_final_report_-_csdr_guidelines_on_internalised_settlement_reporting.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:32018R1229&from=EN
https://www.esma.europa.eu/regulation/post-trading/settlement
https://www.esma.europa.eu/regulation/post-trading/settlement
https://www.esma.europa.eu/regulation/post-trading/settlement
mailto:csdr.mercados@cnmv.es

LCOMIRION
NACIONAL
DEL MERCADO
DE VALORES

Gracias




	Resumen reunión 17.12.18 para publicar-DEF
	Art. 6 y 9 CSDR

