URIA
MENENDEZ

\ A
\
cecdgecanannas

REGULACION FINANCIERA

Servicios de inversion, gestion de activos e
infraestructura de mercados

Marzo y abril 2019




URIA
MENENDEZ

INTRODUCCION

Gracias por su interés en el Boletin de Regulacion Financiera de Uria Menéndez.

Ante un panorama regulatorio en constante evolucion, resulta crucial para las entidades identificar, asimilar e implementar los
cambios en tiempo y forma. El objetivo del Boletin de Regulacion Financiera es colaborar con las entidades financieras en ese
gjercicio de monitorizacién. Para ello, el boletin compilara de manera periddica las novedades regulatorias en el ambito
internacional, europeo y nacional aplicables a determinados sectores de la actividad financiera, esto es, los servicios de
inversion, la gestion de activos y las infraestructuras de mercado. También incluira una seccion adicional de temas de
interés general.

En los meses de marzo y abril destacan especialmente las numerosas actualizaciones de las preguntas y respuestas,
directrices y otros criterios publicados por la ESMA y por la CNMV en conexion con temas relacionados con MiFID Il y MiFIR.

Esperamos que encuentre este nimero interesante y que le sirva de ayuda para mantenerse actualizado sobre el marco
regulatorio financiero aplicable a las areas anteriormente mencionadas.
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SERVICIOS DE INVERSION

Espania

CNMV

La CNMV somete a
consulta publica la Guia
Técnica sobre las
prestaciones de
actividades accesorias por
parte de las empresas de
servicios de inversion

Europa

La CNMV ha sometido a consulta publica una propuesta de Guia Técnica sobre la
prestacion de actividades accesorias por parte de las empresas de servicios de
inversion (ESI).

Los objetivos de la Guia son (i) identificar los principales aspectos que las ESI deben
considerar si deciden prestar actividades accesorias y transmitir al sector la
interpretacién de la CNMV al respecto, y (ii) determinar el alcance econdémico
maximo que pueden representar las actividades accesorias sobre el total de los
ingresos de cada ESI, de tal forma que el objeto social de la entidad no se vea
desvirtuado.

LEGISLACION

Reglamento (UE) 2019/348
de la Comision, de 25 de
octubre de 2018, por el que
se completa la Directiva
2014/59/UE del Parlamento
Europeo y del Consejo en
lo que se refiere a las
normas técnicas
reglamentarias que
especifican los criterios
para evaluar el impacto del
fallo de una entidad en los
mercados financieros, en
otras entidades y en las
condiciones de financiacion

De conformidad con la Directiva 2014/59/UE, el impacto que puede tener la
inviabilidad de una entidad debe evaluarse, primero, sobre la base de criterios
cuantitativos y, posteriormente, sobre la base de criterios cualitativos. Este
Reglamento establece normas sobre evaluacion cuantitativa y cualitativa para las
entidades de crédito, las empresas de inversién y las entidades pertenecientes a
grupos.

Asimismo, establece que las autoridades competentes y las autoridades de
resolucion de un mismo Estado miembro pueden llegar a conclusiones diferentes en
relacion con la aplicacién de lo anterior, en cuyo caso evaluaran peridédicamente si
esas conclusiones divergentes siguen estando justificadas.
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ESMA

La ESMA establece su
criterio sobre varias
disposiciones de MiFID
II/MiFIR y del Reglamento
de indices de Referencia
en el marco de un Brexit
sin acuerdo

MiFID II: La ESMA publica
los ultimos datos de doble
volumen (DVC)

La ESMA acuerda limites
de posicion en el marco de
MIFID I

La ESMA renovara las
restricciones sobre los
CFD por otros tres meses a
partir del 1 de mayo de
2019

La ESMA actualiza
preguntas y respuestas
sobre derivados de
materias primas de MiFID Il
y MiFIR

La ESMA ha publicado una declaracién sobre su criterio relativo a la aplicacion de
algunas disposiciones clave de MiFID II/MiFIR y del Reglamento de indices de
Referencia en caso de que el Reino Unido abandone la UE con un Brexit sin acuerdo.

En particular, la Declaracion aborda los siguientes temas: (i) exencién del apartado
C(6) de MIFID II; (ii) obligacion de negociacién de los derivados; (i) opiniones de la
ESMA sobre la transparencia postnegociacion y los limites de posicion de las
operaciones sobre derivados realizadas en un centro de negociacion; (iii)
transparencia postnegociacion de las operaciones de derivados OTC entre las ESI de
la UE y las contrapartes britanicas; y (iv) registro de administradores de los indices de
referencia de la ESMA.

La ESMA ha actualizado su registro publico con el tltimo conjunto de datos de doble
volumen (DVC) en el marco de MiFID II. Esta actualizacion incluye datos y calculos
de los DVC para el periodo comprendido entre el 1 de febrero de 2018 y el 31 de
enero de 2019, asi como actualizaciones de los periodos de los DVC ya publicados.

La ESMA ha publicado siete dictamenes sobre limites de posicion en relacidn con los
derivados sobre materias primas en el marco de MiFID II/MiFIR. Los dictamenes de la
ESMA coinciden con los limites de posicién propuestos por las respectivas
autoridades nacionales para (i) ICE Endex PSV natural gas, (ii) Powernext PSV
natural gas, (iii) Powernext CEGH-VTP natural gas, (iv) Powernext GPL natural gas,
(v) Powernext NCG natural gas, (vi) Powernext PEG natural gas y (vi) EEX PXE
Hungarian Power Baseload.

La ESMA renovara las restricciones sobre la comercializacion, distribucién y venta de
los CFD a clientes minoristas por otros tres meses a partir del 1 de mayo de 2019.

La ESMA ha actualizado sus preguntas y respuestas relativas a los derivados sobre
materias primas de MiFID Il y MiFIR. En particular, aclara los siguientes temas: (i) las
empresas de terceros paises que operen en un centro de negociacion de la UE con
derivados sobre materias primas, derechos de emision o derivados no deberan
notificar a las autoridades competentes que estan haciendo uso de la exencién de
actividad accesoria y (i) el plazo de notificacion de la exencion relativa de actividad
accesoria prevista en el articulo 2(1)(j) de MiFID II.
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https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-sets-out-its-approach-several-mifid-iimifir-and-bmr-provisions-under-no
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/mifid-ii-esma-issues-latest-double-volume-cap-data-9
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-agrees-position-limits-under-mifid-ii-1
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-renew-restrictions-cfds-further-three-months-1-may-2019
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-updates-its-qas-mifid-ii-and-mifir-commodity-derivatives-topics-1
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Informe de supervision de
MiFID Il sobre la
conveniencia y la sola
ejecucion

Renovacion de la Decision
de la ESMA sobre la
intervencion de productos
en relacion con las
opciones binarias

La ESMA actualiza sus
preguntas y respuestas
sobre la proteccion de los
inversores y los
intermediarios de MiFID Il y
MiFIR

La ESMA actualiza sus
preguntas y respuestas
sobre la comunicacion de
datos de MiFIR

Este informe de supervision tiene en cuenta la nueva version de las directrices de la
ESMA sobre idoneidad, publicadas el 28 de mayo de 2018. En él se cubren los
siguientes temas: (i) determinacion de las situaciones en las que se requiere la
evaluacion de conveniencia, (i) obtencién de la informacion de los clientes, (iii)
evaluacion de la conveniencia, (iv) advertencias a los clientes, (v) cualificacion del
personal de la ESI y (vi) llevanza de registros.

El 22 de marzo de 2019, la ESMA adopt6 una Decision con arreglo al articulo 40 del
Reglamento (UE) n.° 600/2014 para renovar la prohibicion de comercializar, distribuir
0 vender opciones binarias a clientes minoristas.

Las preguntas y respuestas proporcionan nuevas respuestas sobre (i) la regulacion
sobre prestacion de servicios de inversién y actividades por parte de empresas de
terceros paises y la prestacion de servicios a iniciativa del cliente; (i) la gobernanza
de productos: mercado objetivo de los fondos de bonos contingentes convertibles
(CoCos); (iii) el informe de idoneidad: utilizacion de declaraciones de caracter
genérico; (iv) la informacion sobre costes y gastos; (v) el soporte duradero; y (vi) los
requisitos de informacion previstos en el RTS 27 para los creadores de mercado y
otros proveedores de liquidez.

Las preguntas y respuestas proporcionan aclaraciones en relacién con los
requisitos para la comunicacién de datos de referencia en el marco MiFIR. En
particular, las preguntas y respuestas se refieren a las obligaciones de informacion
de los centros de negociacién que operan sobre la base de una lista especifica de
instrumentos.
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https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-publishes-mifid-ii-supervisory-briefing-appropriateness-and-execution-only
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/notice-esma%E2%80%99s-product-intervention-renewal-decision-in-relation-binary-option-1
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-updates-its-qas-mifid-ii-and-mifir-investor-protection-and-intermediaries
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-updates-qa-mifir-data-reporting-5
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GESTION DE ACTIVOS

| Europa

CNMV

o

Circular de 28 de marzo por
la que se modifica la
Circular 1/2009, de 4 de
febrero, sobre las
categorias de instituciones
de inversion colectiva en
funcion de su vocacion
inversora

El objetivo de esta Circular es incluir nuevas categorias de fondos del mercado
monetario de conformidad con el Reglamento (UE) 2017/1131 del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 14 de junio de 2017, relativo a los fondos del mercado
monetario.

La antigua categoria "renta fija euro" se divide ahora en dos categorias diferentes
segun la duracion de la cartera: renta fija euro a corto plazo y renta fija euro. La
categoria "instituciones de inversion colectiva (IIC) de gestidn pasiva" se divide ahora
en lIC que replican un indice e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no
garantizado.

ESA

£y

Las ESA proponen
modificar el Documento de
Datos Fundamentales para
el Inversor de los PRIIP
para aclarar su aplicacion a
los fondos de inversion

La modificacién aclara la aplicacion del Documento de Datos Fundamentales para el
Inversor (DIF) a los fondos de inversién cuando éstos se ofrecen como opciones de
inversion subyacentes a los productos de inversidn minorista empaquetados y
basados en seguros (PRIIP) (los denominados "productos de opciéon multiple" o
"MOP").

El objetivo de la propuesta de las ESA es proporcionar seguridad juridica a los
participantes en el mercado antes de que expire la disposicién actual del Reglamento
delegado de los PRIIP a finales de 2019. La propuesta debe ser aprobada por la
Comision Europea.

ESMA

o

Las preguntas y respuestas
de la ESMA aclaran las
obligaciones de
informacion sobre indices
de referencia de UCITS

En relacion con el Documento de Datos Fundamentales para el Inversor (DIF) de
UCITS sobre informacion de indices de referencia, las preguntas y respuestas
actualizadas aclaran que (i) los UCITS deben indicar claramente en el DIF si su
estrategia es "activa" (o "gestionada activamente"”) o "pasiva" (o "gestionada
pasivamente"); (i) un UCITS gestionado con referencia a un indice de referencia
es aquel en el que dicho indice desempefia un papel en la gestién del UCITS; y
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https://www.boe.es/boe/dias/2019/04/08/pdfs/BOE-A-2019-5145.pdf
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esas-propose-amendment-priips-key-information-document-clarify-application
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-qas-clarify-benchmark-disclosure-obligations-ucits
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La ESMA actualiza las
preguntas y respuestas de
los gestores de los fondos
de inversion alternativos
(GFIA)

La ESMA publica el primer
informe paneuropeo sobre
el empleo de sanciones
para UCITS

La ESMA publica las
respuestas a su consulta
sobre las directrices de test
de estrés de liquidez para
los fondos de inversion

La ESMA consulta sobre los
proyectos de normas
técnicas de los fondos de
inversion a largo plazo
europeos (FILPE)

(iii) debe indicarse a los inversores sobre como el UCITS es activamente
gestionado en comparacion con su indice de referencia.

Por lo que se refiere a resultados pasados se aclara que, (i) cuando los fondos
mencionen un objetivo en sus vocacién y politicas de inversion, el rendimiento
debe comunicarse en relacion con dicho objetivo; y (ii) el rendimiento reflejado en
el DIF en relacién con un indice de referencia debe ser coherente con el
rendimiento indicado en otras comunicaciones de inversores.

Las preguntas y respuestas ofrecen aclaraciones sobre (i) el tratamiento de los
tipos de interés a corto plazo de futuros para el célculo de la exposicidn de
apalancamiento de los GFIA, de acuerdo con el método bruto y el método del
compromiso, Yy (i) la frecuencia exigida para el calculo del apalancamiento por
parte de un GFIA que gestione un fondo de inversién alternativo de la UE que se
beneficie de apalancamiento.

La ESMA ha publicado su primer informe anual sobre las sanciones impuestas por
las autoridades nacionales de competencia (ANC) de conformidad con la Directiva de
UCITS.

El informe ofrece una visidén global de las sanciones y medidas adoptadas de
conformidad con la Directiva UCITS para 2016/2017, basada en los datos
presentados a la ESMA por las ANC.

La ESMA ha publicado las respuestas recibidas a su consulta sobre el proyecto de
directrices sobre los test de estrés de liquidez para los fondos de inversién.

La ESMA esta recabando la opinién de las partes interesadas sobre su proyecto de
normas técnicas reguladoras sobre varios temas que son esenciales para el
funcionamiento del Reglamento de los FILPE. El proyecto de normas técnicas
reguladoras tiene como objeto establecer (i) los criterios para determinar las
circunstancias en las que el uso de instrumentos financieros derivados sirve
Unicamente para fines de cobertura; (ii) las circunstancias en las que se considera
que la vida de un FILPE tiene una duracién suficiente; (iii) los criterios que deben
utilizarse para determinados elementos del calendario relativo a la enajenacion
ordenada de los activos de los FILPE; (iv) la comunicacién de los costes; y (v) los
servicios disponibles para los inversores minoristas.
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https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-updates-aifmd-qas-0
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-issues-first-pan-eu-overview-use-supervisory-sanctions-ucits
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-publishes-responses-its-consultation-liquidity-stress-test-guidelines
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-consults-draft-eltif-technichal-standards
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INFRAESTRUCTURAS DE MERCADO

Europa

LEGISLACION

Reglamento Delegado
(UE) 2019/667 de la
Comision, de 19 de
diciembre de 2018, que
modifica el Reglamento
Delegado (UE) 2015/2205,
el Reglamento Delegado
(UE) 2016/592 y el
Reglamento Delegado
(UE) 2016/1178

Ha entrado en vigor el Reglamento Delegado (UE) 2019/667, de 19 de diciembre de
2018, por el que se modifica el Reglamento Delegado (UE) 2015/2205, el Reglamento
Delegado (UE) 2016/592 y el Reglamento Delegado (UE) 2016/1178 a fin de ampliar
el aplazamiento de las fechas de aplicacion de la obligacion de compensacién en
determinados contratos de derivados extrabursatiles.

ESMA

La ESMA publica la
respuesta a sus consultas
sobre las directrices
sobre los depositarios
centrales de valores

Aplicacion de la ESMA de
la obligacion de
negociacion para las
acciones tras un Brexit sin
acuerdo

La ESMA ha publicado las respuestas recibidas a sus consultas sobre las directrices
sobre depositarios centrales de valores relativas a (i) los procedimientos normalizados
y los protocolos de mensajeria utilizados entre las empresas de inversion y sus
clientes profesionales de conformidad con el articulo 6(2) del Reglamento sobre los
depositarios centrales de valores; y (ii) la comunicacién de los fallos en la liquidacion
de conformidad con el articulo 7(1) del citado Reglamento.

La ESMA ha emitido esta declaracion en respuesta a las peticiones de muchos
participantes en el mercado de una mayor claridad y seguridad en la aplicacion de la
obligacién de negociacion para las acciones en ausencia de una decision de
equivalencia para Reino Unido por parte de la Comision Europea.

La ESMA reconoce que este enfoque puede dar lugar a un solapamiento de las
obligaciones de negociacion para una serie de acciones y, potencialmente, a un
mayor nivel de fragmentaciéon de la negociacion en caso de que el Reino Unido
aplique un enfoque idéntico. Sin embargo, la no aclaracion por parte de la ESMA
llevaria por defecto a la aplicacion de la obligacion de negociacion de MiFIR a todas
las acciones negociadas en la UE27. El enfoque de la ESMA pretende limitar las
posibles perturbaciones del mercado, garantizando al mismo tiempo que el articulo 23
de MiFIR se aplique de manera adecuada y coherente en toda la UE.
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https://www.boe.es/buscar/doc.php?id=DOUE-L-2019-80677
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-publishes-responses-its-consultations-csdr-guidelines
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma%E2%80%99s-application-trading-obligation-shares-following-no-deal-brexit-0
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Directriz de la ESMA sobre La presente declaracion de la ESMA estd dirigida a todas las entidades de
el nuevo régimen EMIR contrapartida financieras y no financieras sujetas al EMIR y les proporciona su criterio
Refit para la obligacion de sobre cuando estas entidades necesitan (i) determinar si estan sujetas a la obligacion
compensacion de compensacion en virtud del nuevo régimen introducido por la modificacion del
EMIR (Refit), e igualmente (ii) notificar a la ESMA y a su autoridad competente
pertinente que estan efectivamente sujetas a la obligacién de compensacién cuando
Refit entre en vigor.
La ESMA aiiade nuevos La ESMA ha actualizado el registro publico de los centros de negociacion en los que
centros de negociacion al pueden negociarse los contratos de derivados sujetos a la obligacidén de negociacién
registro de los derivados de MiFIR. Estos nuevos centros de negociacion se encuentran en Francia y en los
sujetos a la obligacion de Paises Bajos.
negociacion en el marco
de MiFIR
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https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-provides-guidance-new-emir-refit-regime-clearing-obligation
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-adds-new-venues-register-derivatives-be-traded-venue-under-mifir
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OTROS

| Espafa |

CNMV

£y

£y

La CNMV actualiza el
coédigo de conducta sobre
inversiones de entidades
sin animo de lucro

Nuevos limites a las
posiciones maximas a
mantener por los titulares
de warrants y contratos de
derivados de materias
primas negociados en las
bolsas de valores y en el
mercado de futuros
financieros espafnol (MEFF)

Preguntas y respuestas
sobre la salida del Reino
Unido de la UE sin acuerdo
y sobre el Real Decreto-ley
52019, de 1 de marzo, de
medidas de contingencia
para un Brexit sin acuerdo.

Las principales novedades son las siguientes: (i) el término "inversiones financieras
temporales" incluye ahora todas las inversiones en instrumentos financieros, salvo
las afectadas por restricciones contractuales o legales a la libre transmisibilidad y las
efectuadas por fundadores o aportantes con vocacién de permanencia; (i) la
recomendacion de obtener asesoramiento externo en el caso de carteras de volumen
significativo, asi como de contar con un comité de inversiones y con una funcion de
control interno; (iv) la conveniencia de definir una politica de inversién; y (v) la
indicacion de que el informe anual debe ser "detallado y claro" y que debe especificar
las operaciones que se hayan separado de los principios y recomendaciones del
Caodigo, asi como que el informe anual debe publicarse en la pagina web.

La posicion maxima neta que puede tener un titular es la siguiente: (i) en warrants
sobre materias primas (oro, plata y crudo Brent) negociados en las Bolsas de
Valores: 2,5 millones de warrants; (i) en contratos de electricidad en carga punta
negociados en MEFF: 660.000 megavatios hora; y (iii) en contratos de electricidad en
carga base negociados en MEFF: 10,0 teravatios hora en contratos del préximo
vencimiento y 3,4 teravatios hora en contratos del resto de vencimientos.

La CNMV ha facilitado preguntas y respuestas con el fin de aclarar algunos aspectos
relativos al Real Decreto-ley 5/2019, de 1 de marzo, sobre medidas de contingencia
para un Brexit sin acuerdo.
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https://www.cnmv.es/portal/verDoc.axd?t={266a133a-db3d-4a28-97bb-2e85fd0b0bc5}
https://www.cnmv.es/portal/verDoc.axd?t={67e40339-998c-4346-9bd2-ed0d7c936457}
http://www.cnmv.es/Portal/Brexit/FAQ-RDL.aspx?lang=es
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BANCO DE ESPANA

£y

| Eu

Nota informativa del Banco
de Espana sobre servicios
financieros del Real
Decreto-ley 5/2019, de 1 de
marzo, de medidas de
contingencia para un Brexit
sin acuerdo.

rope |

El Banco de Espafia ha facilitado una nota informativa sobre el articulo 19 (relativo a
los servicios financieros) del Real Decreto-ley 5/2019, de 1 de marzo, sobre medidas
de contingencia ante un Brexit sin acuerdo, centrandose en (i) el alcance de dicho
articulo, (i) las autorizaciones necesarias una vez que el Reino Unido haya
abandonado la UE, (iii) los contratos en curso y (iv) el régimen transitorio.

EBA

£y

La Junta de Supervisores
de la EBA acuerda un
modelo para el MoU para
facilitar la cooperacion en
materia de supervision
entre los supervisores
entre las autoridades
supervisoras de la UE y el
Reino Unido en caso de un
Brexit sin acuerdo.

La Junta de Supervisores de la EBA ha acordado un modelo para el acuerdo de
intenciones (MoU) en el que se esbozan las disposiciones de cooperacion en
materia de supervision e intercambio de informacién entre las autoridades
supervisoras de la UE y la Autoridad Reguladora Prudencial del Reino Unido y la
Autoridad de Conducta Financiera en caso de que no se llegue a un acuerdo.

Su objetivo es garantizar que no se produzcan fallos en la supervision de las
entidades financieras transfronterizas en este escenario.

ESAs

2

Las ESA publican
asesoramiento conjunto
sobre gestion de riesgos en
el ambito de las tecnologias
de la informaciény la
comunicacion (TIC) y
ciberseguridad

Debido a la necesidad de mejorar la legislacién en materia de TIC, las ESA solicitan
que se racionalicen los aspectos de los marcos de notificacién de incidentes en todo
el sector financiero y sugieren que se estudie una solucién legislativa para un marco
de supervision adecuado que permita supervisar las actividades de los proveedores
de servicios criticos de terceros.

En relacion con un marco de ensayo coherente de “ciber-resiliencia’, las ESA
aconsejan centrarse en alcanzar un nivel minimo de ciber-resiliencia en todos los
sectores, proporcional a las necesidades y caracteristicas de las entidades
pertinentes, y establecer de forma voluntaria un marco coherente de ensayo a escala
de la UE.

FINANCIAL REGULATION. Investment services, asset management and market infrastructure 11
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https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esas-publish-joint-advice-information-and-communication-technology-risk
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(4 EI Comité Conjunto de las
ESA publica su informe
anual 2018

El informe anual de las ESA ofrece una relacion detallada del trabajo conjunto
realizado, concretamente (i) sus continuos esfuerzos conjuntos para evaluar los
posibles beneficios y riesgos para los consumidores y las instituciones financieras en
relacion con los avances de la tecnologia financiera y para supervisar el desarrollo de
mercado y los riesgos intersectoriales, incluidos los que plantea el Brexit, y (i) su
mayor atencion en garantizar la aplicacion coherente de las normas de blanqueo de
capitales y financiacion del terrorismo (AML/CFT) en toda la UE y mejorar las normas
de supervision de ALM/CFT.

ESMA

4 Novedades sobre los
preparativos en caso de un
Brexit sin acuerdo

(2 LaESMA actualiza sus
preguntas y respuestas
sobre el RAM

La ESMA informa que, tras la decision del Consejo Europeo de 11 de abril por la que
se prorroga el articulo 50, apartado 3, sus medidas y acciones publicadas sobre la
base de un posible Brexit sin acuerdo deben entenderse ahora referidas a la nueva
fecha potencial de Brexit sin acuerdo de 31 de octubre de 2019, a menos que el
Consejo Europeo decida otra cosa.

Esta actualizacion de las preguntas y respuestas aclara qué empresas estan sujetas
a las disposiciones sobre la deteccién y comunicacion de operaciones sospechosas
del Reglamento de Abuso de Mercado (MAR) y aporta nuevas respuestas detalladas
sobre (i) el significado de empresa matriz y empresas vinculadas, y (ii) la divulgacion
de informacion privilegiada relativa a los derechos de emision, haciendo referencia a
las instalaciones de otras empresas del grupo de participantes del mercado de
derechos de emision (EAMP).
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https://eba.europa.eu/-/the-joint-committee-of-the-esas-publishes-its-2018-annual-report
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-update-no-deal-brexit-preparations
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-updates-its-mar-qa
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ABOGADOS DE CONTACTO!

Pilar Lluesma Rodrigo
+34915860365
pilar.lluesma@uria.com

Isabel Aguilar Alonso
+34915860365
isabel.aguilar@uria.com

Juan Carlos Machuca Siguero
+442072601802
juancarlos.machuca@uria.com

1.- Esta circular ha sido elaborada con la colaboracion de Alejandra Roberts Narvéez y Ménica Sanchez Pilar.
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La informacién contenida en esta circular es de caracter general y no constituye asesoramiento juridico.
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