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WV 93/6/EEC
(modificad0)2004/0159 (COD)

Propuesta de

DIRECTIVA > BELCONSEJO DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO

&)

sobre la adecuacion del capital delas empresasde inversion y las entidades de crédito

(refundicion)

> EL PARLAMENTO EUROPEO Y EL CONSEJO DE LA UNION EUROPEA, X

Visto el Tratado constitutivo de la Comunidad Eeenémiea Europea, y en particular le-primera
slatereerafrases-del apartado 2 de su articulo 52> 47 <XI,

Vista la propuesta de la Comision’,

Visto el dictamen del Comité Econémico y Social Europeo®,

[ Visto el dictamen del Comité de las Regiones® , <X

[ De conformidad con el procedimiento establecido en el articulo 251 del Tratado’, <XI

Considerando lo siguiente:

(1)

dnuevo

La Directiva 93/6/CEE del Consejo, de 15 de marzo de 1993, sobre la adecuacion del
capital de las empresas de inversion y las entidades de crédito ha sido modificada de
manera importante en diversas ocasiones. Dado que se deben introducir nuevas
modificaciones, resulta oportuno, en aras de una mayor claridad, proceder a su
refundicion.
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2)

3)

(4)

()

W¥93/6/CEE Considerando 1
(modiﬁcado)

. IZ> 2004/39/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo de 21 de abrll de 2004 rela‘uva a los mercados de instrumentos financieros,
por la que se modifican las Directivas 85/611/CEE y 93/6/CEE del Consejo y la
Directiva 2000/12/CE, de 20 de marzo de 2000, relativa al acceso a la actividad de las
entidades de crédito y a su ejercicio’ y se deroga la Directiva 93/22/CEE del
Consejo® <X es hacer que las empresas de inversion autorizadas y supervisadas por las
autoridades competentes del Estado miembro de origen puedan crear sucursales y
prestar servicios libremente en otros Estados miembros:.—gue—a—tal—na—esn Dicha
Directiva se coordinaa las normas que regulan la autorizacidon y el ejercicio de la
actividad de las empresas de inversions.

WV93/6/CEE Considerando 2
(modificado)

ge-en HL.a mencionada Directiva no se estableces niveles comunes para
los fondos propios de las empresas de inversion, como tampoco los importes de capital
inicial de estas empresas; gae en ella ae > tampoco <X se crea un marco comun para
la superv1510n de los r1esgos a que estan expuestas dichas empresas %#éﬂ%%ﬁ&a%

WV93/6/CEE Considerando 3
(modificado)

Ceonsiderande que-se-ha-eptade D> Resulta oportuno <XI pes realizar inicamente séle
la armonizacion que se considera basica, indispensable y suficiente como para
garantizar el reconocimiento mutuo de las autorizaciones y los sistemas de supervision
prudencial; X> con el fin de lograr reconoc1mlent0 mutuo en el marco del mercado
interior financiero <X| gue—la > deberian establecerse <X] normas de
coordinacion en lo que se reﬁere a la definicion de los fondos propios de las empresas
de inversion, la ﬁJacwn de los importes de capital inicial y la creacion de un marco
comun para la supervision de los rlesgos de mercado de las empresas de i 1nvers10n son

dnuevo

Dado que el objetivo de la accion propuesta no puede ser alcanzado de manera
suficiente por los Estados miembros y, por consiguiente, puede lograrse mejor, debido
a las dimensiones y efectos de la accidn, a escala comunitaria, la Comunidad puede
adoptar medidas, de acuerdo con el principio de subsidiariedad consagrado en el
articulo 5 del Tratado.En virtud del principio de proporcionalidad, la presente

DOn 126 2652000 p. L.
DO L 145 de 30.04.2004, p. 1.
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Directiva se limita, como se establece en ese mismo articulo, al minimo
imprescindible para alcanzar dichos objetivos y no excede de lo necesario para
lograrlos.

W93/6/CEE Considerando 4

e=xResulta oportuno fijar distintos importes de capital inicial en

funcién del tipo de actividades que las empresas de inversion estén autorizadas a
desarrollarz.

W¥93/6/CEE Considerando 5
(modificado)

: dDebera permitirse que, bajo determinadas condiciones, las
empresas de inversion que ya existan puedan seguir ejerciendo su actividad, incluso
cuando no cumplan con los importes minimos de capital inicial fijados para las nuevas
empresas DX de inversion <XI 3.

W¥93/6/CEE Considerando 6
(modificado)

: el .os Estados miembros gedeén X> deberan poder <XI dictar ademas
normas mas estrictas que las previstas en la presente Directivas.

W¥93/6/CEE Considerando 7
(modificado)

(10)

dnuevo

El funcionamiento armonioso del mercado interior requiere, mas alla de las normas
juridicas, una cooperacion estrecha y regular y un aumento significativo de la
convergencia de las practicas normativas y supervisoras de las autoridades
competentes de los Estados miembros.

W¥93/6/CEE Considerando 8
(modificado)
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(11)

Jnuevo

Dado que las empresas de inversion se enfrentan en su cartera de negociacion a los
mismos riesgos que las entidades de crédito, resulta oportuno que las disposiciones
pertinentes de la Directiva 2000/12/CE sean igualmente aplicables a las empresas de
inversion.

WV93/6/CEE Considerando 9
(modificado)
Snuevo

; arr = Los fondos
propios de las <3 empresas de inversion o entldades de credlto = (en lo sucesivo
denominadas colectivamente «entidades») pueden servir para absorber las pérdidas no
cubiertas por un volumen suficiente de beneficios para garantizar la continuidad de las
entidades y proteger a los inversores. Ademas, los fondos propios constituyen, para las
autoridades competentes, un criterio importante para evaluar, en particular, la
solvencia de las entidades y para otros fines prudenciales. Ademas, las entidades, sean
empresas de inversion o entidades de crédito, entran en competencia directa entre X>
si XI en el mercado interior <=. =Asi pues, con el fin de fortalecer el sistema
financiero comunitario y evitar el falseamiento de la competencia, resulta oportuno
establecer unas normas basicas comunes para los fondos propios. <

WV93/6/CEE Considerando 10
(modificado)

(13)

dnuevo

A estos efectos, resulta oportuno que la definicion de fondos propios que figura en la
Directiva 2000/12/CE sirva como base y establezca normas complementarias
especificas que tengan en cuenta el diferente alcance de las exigencias de capital
relacionadas con el riesgo de mercado.

W¥93/6/CEE Considerando 11
(modificado)

£ Con respecto a las entidades de crédito ya han quedado
establemdos los criterios comunes para la superv1s10n y control de x> dlferentes tlpos
de <XI rlesgos %eéﬁ%es a-la : : 2

2000/ 12/CE Xl.
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(15)

(16)

(17)

(18)

(19)

(20)

Jnuevo

En ese sentido, las disposiciones relativas a las exigencias minimas de capital deberian
contemplarse en relacién con otros instrumentos especificos que también armonizan
las técnicas fundamentales del control de las entidades.

WV93/6/CEE Considerando 12

eEs necesario crear normas comunes con relacion a los rlesgos de

mercado de las entidades de crédito y proporcionar un marco complementario para la
supervision de riesgos de las entidades, entre otros, los riesgos de mercado, y mas
particularmente los riesgos de posicion, de liquidacion, contraparte y de tipo de
cambioz.

WV93/6/CEE Considerando 13
(modificado)

eEs necesario #tredueir X establecer <X] un concepto de «cartera

de negociacién» que integre las posiciones en valores y en otros instrumentos
financieros poseidos con fines comerciales y sometidos, principalmente, a riesgos de
mercado y a riesgos relativos a determinados servicios financieros que se ofrecen a los
clientesz.

W¥93/6/CEE Considerando 14
(modificado)

ensiderando—que—e: s—prefer tble—g ze X> Con el fin de reducir la carga administrativa
de <Xl las entldades cuyas carteras de negociacion sean, tanto en términos absolutos
como relativos, de escasa trascendencia, DX estas entidades <X] deberian poder aplicar
la Directiva $9/64FHCEE [X> [2000/12/CE] <X, en lugar de las exigencias establecidas
en los anexos I y II de la presente Directivas.

W93/6/CEE Considerando 15
(modificado)

Es preciso tener en cuenta que, en el control del riesgo de

11qu1da010n/entrega existen sistemas que ofrecen una proteccion capaz de minimizar
dicho riesgos.

WV93/6/CEE Considerando 16
(modificado)

ensiderande—gue—eEn cualquier caso, las entidades X deberian <XI cumplir las
dlsp0s101ones de la presente Directiva relativas a la cobertura del riesgo de tipo de
cambio de toda su actividad mercantil: X> . <X] ggepPodrian establecerse exigencias
de capital menores frente a posiciones en divisas estrechamente relacionadas, bien
confirmadas estadisticamente, bien a consecuencia de acuerdos 1ntergubernamentales
Jur1dlcamente vinculantess=s a—la peetiva a—ereaeiés a—Uniés
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V93/6/CEE Considerando 17
(modificado)

d do—qu ades de sistemas internos de
supervision y control de los riesgos de t1po de 1nteres de todas sus las actividades
X> de las entidades <X reviste especial 1mp0rtan<:1a a la hora de minimizar tales
riesgoss DO . X1 gue—pPor consiguiente, es e—gue dichos sistemas
X> deberian ser supervisados <X por las autorldades competentes-

W¥93/6/CEE Considerando 18
(modificado)

x> Dado que la Dlrectlva [2000/12/CE] <ZI ne—esta—destn : : > no
establece <X] normas comunes para la supervision IZ> y control de <X los grandes
riesgos de actividades que estén, sobre todo, sujetas a riesgos de mercado IX> , resulta
por lo tanto oportuno establecer dlchas normas X] —que—diecha eetiva—haee

W¥93/6/CEE Considerando 19
(modificado)

(23)

dnuevo

El riesgo operativo es un riesgo importante al que se enfrentan las entidades que
requiere cobertura por los fondos propios. Resulta esencial tener en cuenta la
diversidad de entidades existente en la UE proporcionando enfoques alternativos.

WV93/6/CEE Considerandos 20 a
22 (modificados)
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(24)

(25)

(26)

27)

(28)

(29)

(30)

V93/6/CEE Considerando 23
(modificado)

[2000/ 12/CE] <XI consagra el principio de consohdac10n— IZ> <X] gae=aNo establece
normas comunes sobre la consolidacion de entidades financieras que ejerzan
actividades somet1das prmmpalmente a rlesgos de mercados. gue—dieha—Direetiva

dnuevo

Para garantizar una solvencia adecuada de las entidades de un grupo resulta esencial
que las exigencias minimas de capital se apliquen tomando como base la situacién
financiera consolidada del grupo. Para garantizar que los fondos propios se distribuyen
adecuadamente dentro del grupo y que estan disponibles para proteger las inversiones
cuando es necesario, las exigencias minimas de capital deberan ser aplicables a cada
una de las entidades individuales del grupo, a menos que dicho objetivo pueda lograrse
de manera efectiva de otro modo.

V93/6/CEE Considerando 24
(modificado)

: La Directiva 92839/CEE X> [2000/12/CE] <X] no es aplicable a los

grupos que contengan empresas de inversion pero no entidades de créditos. gue—ne
erear X> Deberia crearse <XI un marco comiin para

establecer una supervision de las empresas de inversion en base consolidadas.

Jnuevo

Las entidades deberan garantizar que poseen capital interno que, a la vista de los
riesgos a los que estan o podrian estar expuestos, resulta adecuado en cantidad, calidad
y distribucion. Asi, las entidades deberan contar con estrategias y procesos para
evaluar y mantener la adecuacion de su capital interno.

Las autoridades competentes deberan evaluar la adecuacion de los fondos propios de
las entidades a la vista de los riesgos a los que estas Ulltimas estan expuestas.

Para que el mercado interior funcione de manera efectiva resulta esencial una
convergencia mucho mayor en la ejecucion y aplicacion de las disposiciones de la
legislacion comunitaria armonizada.

Por el mismo motivo y con el fin de garantizar que las entidades comunitarias que
operan en varios Estados miembros no soporten una carga desproporcionada como

DO-a’L-+0-de-284—4992 p-52.
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(€19

(32)

resultado de las responsabilidades de autorizacion y supervision que siguen
correspondiendo a las autoridades competentes de cada uno de los Estados miembros,
resulta esencial aumentar de manera significativa la cooperacion entre autoridades
competentes. En este contexto deberia reforzarse el papel de la autoridad responsable
de la supervision consolidada.

Para que el mercado interior opere con mayor eficacia y para que los ciudadanos de la
Comunidad cuenten con niveles de transparencia adecuados es necesario que las
autoridades competentes revelen publicamente y de forma que permita una
comparacion significativa de la manera en que se aplica lo exigido en esta Directiva.

Con el fin de aumentar la disciplina del mercado y de estimular a las entidades a
mejorar su estrategia de mercado, el control de riesgos y la organizacion de la gestion
interna, las entidades deberan facilitar la informacion ptblica oportuna.

W¥93/6/CEE Considerando 25
(modificado)
>nuevo

'=> Procede adoptar las medldas necesarias para la aphcac1on de la presente Dlrectlva
de conformidad con la Decision 1999/468/CE del Consejo, de 28 de junio de 1999, por
la que se establecen los procedimientos para el ejercicio de las competencias de
ejecucion atribuidas a la Comisién'. <=z

@93/6/CEE Cons1derand0 26

OJ L 184, 17.07.1999, p. 23.
bo-p 07187
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(34)

(35)

(36)

G37)

Jnuevo

Con el fin de evitar perturbaciones a los mercados y de asegurar la continuidad en
todos los niveles de fondos propios, resulta oportuno establecer acuerdos transitorios
especificos.

La presente Directiva respeta los derechos fundamentales y observa los principios
reconocidos en especial por la Carta de los Derechos Fundamentales de la Union
Europea en tanto que principios generales del Derecho comunitario.

La obligacion de transponer la presente Directiva al Derecho nacional debe limitarse a
las disposiciones que constituyen una modificacion de fondo respecto de las Directivas
anteriores. La obligacion de transponer las disposiciones no modificadas se deriva de
las Directivas anteriores.

La presente Directiva no debe afectar a las obligaciones de los Estados miembros
relativas a los plazos de transposicion a la legislacion nacional de las Directivas
indicadas en la parte B del anexo VIII.

V93/6/CEE (modificado)

HAN ADOPTADO LA PRESENTE DIRECTIVA:

X> CAPITULO | <X
[X>Obj eto, ambito de aplicacion y definiciones <Xl
X> SECcCION 1 X]

X>OBJETO Y AMBITO DE APLICACION <X]

1.

| ¥93/6/CEE (modificado)

Articulo 1

X>La presente Directiva establece las exigencias de adecuacion de capital aplicables a

las empresas de inversion y a las entidades de crédito, las reglas para su calculo y las normas

para su supervision prudencial. <X] Los Estados miembros aplicaran las disposiciones de la
presente Directiva a las empresas de inversion y a las entidades de crédito definidas en el

articulo 2.

2.

Todo Estado miembro podrd imponer a las empresas de inversion y a las entidades de

crédito por ¢l autorizadas exigencias adicionales o mas estrictas.

10
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Jnuevo

Articulo 2

1. Sin perjuicio de lo dispuesto en los articulos 18, 20, 28 a 32, 34 y 39 de la presente
Directiva, los articulos 68 a 73 de la Directiva [2000/12/CE] se aplicaran mutatis mutandis a

las empresas de inversion.

Asimismo, los articulos 71 a 73 de la Directiva [2000/12/CE] se aplicaran en las
siguientes situaciones:

a)  cuando una empresa de inversion tenga como empresa matriz a una entidad de
crédito matriz en un Estado miembro;

b) cuando una entidad de crédito tenga como empresa matriz a una empresa de
inversion matriz en un Estado miembro.

Cuando una sociedad financiera de cartera tenga como filiales tanto a una entidad de
crédito como a una empresa de inversion, las exigencias sobre la base de la situacion
financiera consolidada de la sociedad financiera de cartera seran aplicables a la
entidad de crédito.

WV93/6/CEE Apartados 1 y 2 del
art. 7 (modificados)

11
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WV93/6/CEE Apartado 3 del art. 7
(modificado)

=, 2004/xx/EC Art. 1

=nuevo

2. Cuando en un grupo de los contemplados en el apartade=2 > apartado 1 <XI no esté
incluida ninguna entidad de crédito, serd aplicable 10 dlspuesto en la Dlrectlva 2R20/CHE
X> [2000/12/CE] <XI supeditado a lo siguiente eentas-siey 2

=a) las referencias a entidades de crédito se entenderan como referencias a
empresas de inversion; <

b) En les—apartades—=—y2-del articulo 4 X> 125 <X] y en [X> el apartado 2 del
articulo 140 X1 753 de la Directiva 928384EE [X> [2000/12/CE] <X] toda

referencia a [X otros articulos de <Xl 1la Directiva FHISGLCEE
> [2000/12/CE] I se X> entendera como <X] sustituida—per una referencia a
la Directiva 9322/cEE [X> 2004/39/CEE <XI ;

c) a efectos del X apartado 3 <Xl del articulo X> 39 <XI de la Directiva
9Q2B0/CEE [X> [2000/12/CE] <X] las referencias al =%; Comité Bancario
Europeo € se > entenderan como <X] sustituidasper referencias al Consejo y
la Comision;

d) [®no obstante lo dispuesto en el apartado 1 del articulo 140 de la Directiva
[2000/12/CE], cuando en un grupo no esté incluida ninguna entidad de
crédito, X] la primera frase X> del <XI articulo # sera sustituida por lo
siguiente: «En caso de que una empresa de inversion, una sociedad financiera
de cartera o una sociedad mixta de cartera controle una o mas empresas filiales
que sean compaiias de seguros, las autoridades competentes y las autoridades

15
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facultadas para supervisar a las empresas de seguros cooperaran de forma
estrechay.

| ¥93/6/CEE Apartado 4 del art. 7

WV93/6/CEE Apartados 5 y 6 del
art. 7 (modificados)

| ¥93/6/CEE (modificado)
X> SECCION 2 X]

DEFINICIONES

WV93/6/CEE Apartado 1 del art. 2

(modificado)
=nuevo
Articulo 3
1. A efectos de la presente Directiva = se aplicaran las siguientes definiciones: <
13
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a)dse-entenderdper entidades de crédito, X> todas las entidades de crédito definidas
en el apartado 1 del artlculo 4 de la Dlrectlva [2000/ 12/CE] <ZI %eé&s%&s

WV 2004/39/EC Art. 67.2
(modificado)
Snuevo

b) se-entenderisper empresas de inversion, tedas las entidades > definidas en el
apartado 1 del artlculo 4 de la Dlrectlva 2004/39/CE Xl %

dlcha Directiva, excepto

a}) entidades de crédito;

byii) las empresas locales tal como se definen en elpunte263 X> el punto p)
del apartado 1 del presente articulo; Xl=¢

ediii) las empresas que = estén <& uUnicamente = autorizadas a prestar el
servicio de asesoramiento en materia de inversidbn o < a recibir y
transmitir 6rdenes de inversores=ea=ambes—eases sin mantener fondos o
valores mobiliarios que pertenezcan a sus clientes, y que por esta razon
nunca puedan hallarse en situacion deudora respecto de sus clientes;

WV93/6/CEE Apartados 3 y 4 del
art. 2 (modificados)

3 c) se-entenderaper entidades, las entidades de crédito y empresas de inversion;

4 d) se—entendera—per empresas de inversion reconocidas de terceros paises, las
empresas que X> cumplan las siguientes condiciones: <X

X> i) empresas <X que, de haber estado establecidas dentro de la Comunidad,
habrian entrado en la definicion de empresa de inversion;

X> ii) empresas
pais tercero;

> que estén autorizadas en un

X> iii) empresas <X] % que estén sometidas y se ajusten a normas prudenciales
que, a juicio de las autoridades competentes, sean al menos tan estrictas
como las establecidas en esta Directiva;

16
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V93/6/CEE (modificado)
=nuevo

= cualquler

contrato que dé lugar tanto a un activo ﬁnan01ero de una parte como a un
pasivo financiero o instrumento de capital de otra parte <;

WV93/6/CEE Apartados 6y 7 del
art. 2 (modificado)

ES 15 ES



ES

WV93/6/CEE Apartado 7 del art. 2
(modificado)

N93/6/CEE Apartado 8 del art. 2

(modificado)

g)

Jnuevo

empresa de inversion matriz en un Estado miembro, una empresa de inversion
que tenga como filial a una entidad u otra entidad financiera o que posea una
participacion en dichas entidades y que no sea filial de otra entidad autorizada
en el mismo Estado miembro, o de una sociedad financiera de cartera
establecida en el mismo Estado miembro en la que ninguna otra entidad
autorizada en el mismo Estado miembro posea una participacion;

empresa de inversion matriz de la UE, una empresa de inversion matriz de un
Estado miembro que no sea filial de otra entidad autorizada en cualquier
Estado miembro, o de una sociedad financiera de cartera establecida en
cualquier Estado miembro en la que ninguna otra entidad autorizada en
cualquier Estado miembro tenga una participacion;

N93/6/CEE Apartado 9 del art. 2
(modificado)

16
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WV 98/33/EC Apartado 1 del art. 3
(modificado)

+6h) instrumentos derivados negociados en mercados no organizados las euentas-de
erden partidas X incluidas en la lista que figura en el anexo IV de la Directiva
[2000/12/CE] distintas de las partidas a las que se atribuye un valor de
exposicion de cero con arreglo al apartado 2 del anexo III de dicha
Dlrectlva Xl aform : e

: CEE X tal como se deﬁne en el apartado
14 del artlculo 4 de la Dlrectlva 2004/39/CE <,

| ¥93/6/CEE (modiﬁcado)

ES 17 ES
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V93/6/CEE Apartado 14 del art. 2
(modificado)

34-|) se-entenderéper valor Convertlble un valor que a Voluntad del tenedor, pueda
ser canjeado por otro valors¢

WV98/31/CE Letra b) del apartado 1
del art. 1 (modificado)

+5-k) se—entenderd—per “certificado de opcién de compra”, un valor que, hasta su
fecha de expiracion o en dicha fecha, confiere al tenedor el derecho de compra

sobre un instrumento subyacente a un precio estipulado. La operacion podré
liquidarse mediante la entrega del propio instrumento subyacente o en efectivo;

16 1) se-entenderdper “financiacion de existencias”, las posiciones resultantes de la
venta a plazo de existencias materiales y de la congelacion del coste de
financiacion hasta la fecha de su venta aplazada,;

WV98/31/CE Letra c) del apartado 1
del art. 1 (modificado)

+m < “pacto de recompra” y “pacto de recompra inversa”, un
y

acuerdo en virtud del cual una entidad o su contraparte ceden valores, materias
primas o derechos garantizados relativos a la titularidad de valores o materias
primas cuya garantia haya sido emitida por un mercado organizado que ostente
los derechos sobre los valores o las materias primas y para los cuales el
acuerdo no autorice a la entidad a realizar cesiones o pignoraciones de un valor
0 materia prima determinado con mds de una contraparte simultineamente,
comprometiéndose a recomprar dichos valores o materias primas - €o valores o
materias primas sustitutivos de las mismas caracteristicas} - a un precio
estipulado y en una fecha futura y estipulada o por estipular por la parte
cedente; esta cesion constituira un pacto de recompra para la entidad que venda

18
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los valores o materias primas y un pacto de recompra inversa para la entidad
que los compre;

WV93/6/CEE Segundo parrafo del

apartado 17 del art. 2

WV98/31/CE Letra d) del apartado 1
del art. 1 (modificado)

18:n) se-entenderéper “préstamo de valores o materias primas” y “toma de valores o
materias primas en préstamo” una transaccion por la cual una entidad o su
contraparte ceden valores o materias primas a cambio de una garantia adecuada
y con la condicidén de que el prestatario devolvera valores o materias primas
equivalentes en una fecha futura o cuando asi lo solicite la parte cedente; esta
transaccion constituird un préstamo de valores o materias primas para la
entidad que ceda los valores o las materias primas y una toma de valores o
materias primas en préstamo para la entidad que los reciba;

WV98/31/CE Letra d) del apartado 1
del art. 1

V93/6/CEE Apartado 19 del art. 2
(modificado)

39-0) se—entendesé—per Mmiembro compensador, un miembro de un mercado
organizado y/o de una cadmara de compensacion que mantenga una relacion
contractual directa con la contraparte central (garante del mercado); les

WV93/6/CEE Apartado 20 del art. 2
(modificado)
=nuevo

20-p) se-entenderaper empresa local, toda empresa que opere ésieamente por cuenta
propia = en mercados < de futuros financieros u opciones, = u otros
derivados y en mercados monetarios con el tnico objetivo de cubrir riesgos de
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las posiciones sobre mercados de derivados o que opere < por cuenta de otros
miembros = de esos mercados & e-aetie—come—ercader—<de—mereade—frentes
éstes, y & que estén <& avalados por sa miembros compensadores de los
mismos = mercados en los que <& Eel cumplimiento de los contratos
celebrados por uaa estas empresas locales esté garantlzado por 88 mlembros
compensadores de los mismos = mercados = d 3

WV93/6/CEE Apartado 21 del art. 2
(modificado)

21q) delta indiearé la variacion prevista del precio de una opcion con relacion a una
ligera variacion del precio del instrumento subyacente a la opcion;

WV93/6/CEE Apartado 22 del art. 2
(modificado)

WV93/6/CEE Apartado 23 del art. 2
(modificado)

23-r) fondos propios, los fondos proplos deﬁmdos en la Dlrectlva %%@EE
IZ> [2000/12/CE] <ZI p S : e 1

WV93/6/CEE Apartados 24 y 25 del
art. 2 (modificados)

V93/6/CEE Apartado 26 del art. 2
(modificado)

26-5) capital, se-entendera los fondos propioss.
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V93/6/CEE Apartado 27 del art. 2
(modificado)

dnuevo

A efectos de la aplicacion de la supervision sobre base consolidada, el término
empresa de inversion incluird a las empresas de inversion reconocidas de paises
terceros.

A efectos de la letra e) del primer parrafo, los instrumentos financieros incluirdn
tanto a los instrumentos financieros primarios o instrumentos de caja como a los
instrumentos financieros derivados cuyo valor se derive del precio de un instrumento
financiero subyacente o un tipo o indice o el precio de otro elemento subyacente e

incluirdn como minimo a los instrumentos que figuran en la seccion C del anexo I de
la Directiva 2004/39/CE.

WV93/6/CEE Apartados 7 y 8 del
art. 2 (modificados)

2. X>Los términos <XI" empresa matriz’, “empresa filial”, X> “ sociedad gestora de
activos’ <Xl y “entidad financiera”, > incluiran a las empresas <X] definidas ees—arregle-al
D> como tales en el articulo 4 <Xl apatade—t de la Directiva 9230/CEE
> [2000/12/CE] <X1.

D> Los términos <X “sociedad financiera de cartera”, X> “sociedad financiera de cartera
= —9

matriz de un Estado miembro”, “sociedad financiera de cartera matriz de la UE” y “empresa

de servicios auxiliares” <X| una—entidad—financiera—cuyas—empresas—filiales—sean—exelusiva—e

de que cada referencia a las entidades de crédito se entenderd como una referencia a las
entidades. <X

‘ dnuevo

3. Para la aplicacion de la Directiva [2000/12/CE] a grupos contemplados en el apartado
1 del articulo 2 que no incluyan una entidad de crédito, se aplicardn las siguientes
definiciones:

WV 2002/87/EC Articulo 26
(modificado)

+a) se entendera por "sociedad financiera de cartera” una entidad financiera cuyas
empresas filiales sean, exclusiva o principalmente, empresas de inversion u
otras entidades financieras, una de las cuales como minimo debera ser empresa
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de inversion, y que no sea una sociedad financiera mixta de cartera a los
efectos de la Directiva 2002/87/CE'” del-Paslamente-Eurepe S rseto!

@

se entendera por “sociedad mixta de cartera” una empresa matriz distinta de
una sociedad financiera de cartera o una empresa de inversion o una sociedad
financiera mixta de cartera a los efectos de la Directiva 2002/87/CE, cuyas
empresas filiales incluyan por lo menos una empresa de inversion;

o
e

se entendera por “autoridades competentes’ las autoridades nacionales
facultadas por ley o reglamento para supervisar a las empresas de inversion.

| ¥93/6/CEE (modificado)

> CAPITULO Il <X

CAPITAL INICIAL

WV93/6/CEE Apartado 24 del art. 2
(modificado)

Articulo 4

+ capital inicial englobara DX las letras a) y b) <X les—puntes——2) del apartade——del
articulo 2 X> 57 <XIde la Directiva 89299/CEE [X> [2000/12/CE] <XI.

WV93/6/CEE Apartados 1 y 2 del
art. 3 (modificados)

Articulo 5

1. El capital inicial de las empresas de inversion X> que no negocien con instrumentos
financieros por cuenta propia ni aseguren emisiones de instrumentos financieros <Xl que
mantengan fondos y/o valores de sus clientes y ofrezcan alguno de los servicios siguientes
sera de 125 000 eeus > euros <XI:

a) la recepcion y transmision de 6rdenes de los inversores sobre instrumentos
financieros;

b) laejecucion de o6rdenes de los inversores sobre instrumentos financieros;

c) lagestion de carteras individuales de inversion en instrumentos financieros.

17 DO L 35 de 11.02.2003, p. 1.
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2. Ne-ebstante—lLas autoridades competentes podran permitir a empresas de inversion
que ¢J jecuten ordenes de inversores relativas a instrumentos financieros mantenidos por cuenta
propia siempre que X> se cumplan las siguientes condiciones <XI:

a) tales posiciones deriven Unicamente del hecho de que la empresa de inversion
no pueda garantizar una cobertura exacta de la orden recibida;

b) el valor total de mercado de tales posiciones no supere el 15 % del capital
inicial de la empresa;

c¢) la empresa cumpla los requisitos emuneiades [X> establecidos <] en los
articulos 18, 20 y 28; ¥

d) tales posiciones revistan un caracter fortuito y provisional y estén estrictamente
limitadas al tiempo necesario para realizar la transaccion de que se trate.

La tenencia de posiciones en instrumentos financieros excluidos de la cartera de
negociacion, con objeto de invertir los fondos propios, no se considerara actividad
por cuenta propia a efectos de lo dispuesto en el apartado 1 y en el contexto del
apartado 3.

3.2  Los Estados miembros podran reducir el importe establecido en el apartado 1 a 50 000
eeus DO euros <XI cuando la empresa no esté autorizada a tener en depoésito fondos o valores
mobiliarios de sus clientes, ni a negociar por cuenta propia ni a asegurar emisiones.

WV93/6/CEE Apartado 3 del art. 3
(modificado)

W2004/39/CE Apartado 2 del art.
67 (modificado)

Articulo 6

IZ> Las empresas locales <XI deberan contar con un capital mlclal de 50 000 eeus
X> euros <X] siempre que dispongan de la libertad de establecimiento o de prestar servicios
een-arregle X> como se especifica <X] en los articulos 31 6 32 de la Directiva 2004/39/CE.
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V2004/39/CE Apartado 3 del art.
67 (modificado)

Articulo 7

Las empresas contempladas en el inciso iii)

a) un capital inicial de 50 000 euros;

b) un seguro de responsabilidad civil profesional que cubra todo el territorio de la
Comunidad, u otra garantia comparable para hacer frente a la responsabilidad por
negligencia profesional, con una cobertura minima de 1 000 000 euros por
reclamacion de dafios, y un total de 1 500 000 euros anuales para todas las
reclamaciones;

c) una combinacion tal de capital inicial y seguro de responsabilidad civil profesional
que d¢é lugar a un nivel de cobertura equivalente al de las letras a) o b).

Las cantidades mencionadas en el primer parrafo serdn revisadas periddicamente por la
Comision para tener en cuenta los cambios en el Indice de precios al consumo europeo
publicado por Eurostat, y seran las mismas que los ajustes efectuados de conformidad con el
apartado 7 del articulo 4 de la Directiva 2002/92/CE del Parlamento Europeo y del Consejo'®

(*).

£ Articulo 8 &7

Cuando una empresa de inversion de las contempladas en el inciso iii) de la letra b) del
apartado 1 del articulo 2 X> 3 <X] esté registrada asimismo con arreglo a la Directiva
2002/92/CE, tendrd que cumplir el requisito establecido en el apartado 3 del articulo 4 de
dicha Directiva y, ademas, tendra que tener:

a) un capital inicial de 25 000 euros;

b) un seguro de responsabilidad civil profesional que cubra todo el territorio de la
Comunidad, u otra garantia comparable para hacer frente a la responsabilidad por
negligencia profesional, con una cobertura minima de 500 000 euros por reclamacion
de dafios, y un total de 750 000 euros anuales para todas las reclamaciones;

c) una combinacion tal de capital inicial y seguro de responsabilidad civil profesional
que dé lugar a un nivel de cobertura equivalente al de las letras a) o b).

18 OJ L9, 15.01.2003, p. 3.
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WV93/6/CEE Apartado 3 del art. 3
(modificado)

Articulo 9

Las demas empresas de inversion deberan tener un capital inicial de 730 000 > euros <XI.

WV93/6/CEE Apartados 5 a 8 del
art. 3 (modificados)

Articulo 10

1. >X>No obstante lo dlspuesto en los apartados 1 y 3 del articulo 5, el articulo 6 y el
articulo 9, <XI 2 : spue ; a=4 los Estados miembros podran
seguir permltlendo la act1v1dad de las empresas de inversion y de las contempladas en el
IX> artlculo 6 <ZI a@% que existan antes del X> 31 de diciembre de 1995 <Xl la
aplies d etiza y cuyos fondos propios sean inferiores a los importes de
capltal inicial que se especifican en X> los apartados 1 y 3 del articulo 5, el articulo 6 y el

articulo 9 <X] les-apartadestad-

Los fondos propios de todas esas empresas en ningin momento podran descender del nivel de
referencia mas elevado calculado tras la fecha de notificacion de la presente X> Directiva
1993/6/CEE <Xl. El nivel de referencia sera el nivel medio diario de los fondos propios
calculado con respecto a los seis meses anteriores a la fecha de calculo. Dicho nivel de
referencia se calculara cada seis meses con respecto al correspondiente periodo anterior.

2. Cuando el control de una empresa de las contempladas en el apartado 5 B> 1 <X] sea
asumido por una persona fisica o juridica distinta de la que la controlaba con anterioridad, los
fondos propios de dicha empresa no podran ser inferiores al nivel especificado para ella en
IX> los apartados 1 y 3 del artlculo 5, el articulo 6 y el articulo 9 <X] les-apartades—t—a-4 salvo

ehtass cuando se trate de la prlmera transmlsmn por herenc1a
despues IZ> del 31 de dlclembre de 1995 X] deda—pue : a—cle
Direetiva, a reserva de la aprobacion de las autorldades competentes y durante 10 afios, como
maximo, a partir de la transmision.z

3. Ne-ebstante—eEn determinadas circunstancias especiales y con el consentimiento de
las autoridades competentes, cuando se fusionen dos o mas empresas de inversion y/o
empresas de las contempladas en el apartade=4 X> articulo 6 <X, los fondos propios de la
empresa que resulte de la fusion podran situarse por debajo del nivel especificado para dicha
empresa en los apartados +=a=4[X> 1 y 3 del articulo 5, el articulo 6 y el articulo 9 <XI. Sin
embargo, mientras no se hayan alcanzado los niveles a los que se refieren tes-apartades—t-a<4
> los apartados 1 y 3 del articulo 5, el articulo 6 y el articulo 9 <XI los fondos propios de la
nueva empresa no podran ser inferiores al total de los fondos propios de las empresas
fusionadas en el momento de producirse la fusion.
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4. Los fondos propios de las empresas de inversion y de las contempladas en el apartade
42 articulo 6 <XI no podran descender del nivel establecido en los apartados =25 > 1y
3 del articulo 5, el articulo 6, el articulo 9 y los apartados 1 y 3 del articulo 10 <XI.

No obstante, en caso de que asi fuera, las autoridades competentes podran conceder a dichas
empresas, cuando las circunstancias asi lo justifiquen, un plazo limitado para que regularicen
su situacion o cesen en sus actividades.

‘ Jnuevo

CAPITULO 11

CARTERA DE NEGOCIACION

Articulo 11

1. La cartera de negociacion de una entidad constard de todas las posiciones en
instrumentos financieros y materias primas que posea, ya sea con fines comerciales o para que
sirvan de cobertura a otros elementos de la cartera de negociacion, que deben estar libres de
estipulaciones restrictivas de su comercializacion o que pueden ser objeto de cobertura.

2. Las posiciones mantenidas con fines comerciales son las poseidas con intencion de
revenderlas a corto plazo o con la intencion de aprovechar las diferencias reales o esperadas a
corto plazo entre los precios de compra y los de venta, u otras variaciones de los precios o de
los tipos de interés. El término “posiciones” incluye las posiciones propias, las procedentes de
la prestacion de servicios a los clientes y las de creacion de mercado.

3. La intencion de comercializacion se demostrara por las estrategias, politicas y
procedimientos establecidos por la entidad para gestionar la posicion o la cartera de acuerdo
con la parte A del anexo VII.

4. Las entidades estableceran y mantendran sistemas y controles para gestionar su cartera
de negociacion de acuerdo con la parte B del anexo VII.

5. Las coberturas internas pueden incluirse en la cartera de negociacion, en cuyo caso
sera aplicable la parte C del anexo VII.
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‘ Jnuevo

CAPITULO IV

FONDOS PROPIOS

WV93/6/CEE Apartado 25 del art. 2
(modificado)

Articulo 12

Los fondos propios basicos seran les—elementes=—2—=-4 [ las letras a) a ¢) <X] menos les

elementes=0—H0—1L X las letras i) a k) <X] delapartade=+ del articulo 2 X> 57 <XI de la
Directiva $9299/CEE-[X> [2000/12/CE] <XI.

‘ dnuevo

La Comision presentard, el 1 de enero de 2009 a mas tardar, una propuesta oportuna al
Parlamento Europeo y al Consejo para la modificacion del presente capitulo.

WV 93/6/EEC Anexo V primer y
segundo parrafos (modificados)
=nuevo

Articulo 13

1. =Sin perjuicio de lo dispuesto en los apartados 2 a 5 del presente articulo y de los
articulos 14 a 17, < Elos fondos propios de las empresas de inversion y de las entidades de
crédito se defimirdn O determinaran <X] de conformidad con lo dispuesto en la Directiva
B> [2000/12/CE] X1 89299/CEE del-Conseje.

Asimismo, el primer parrafo es aplicable a las empresas de inversion que no revistan
una de las formas juridicas mencionadas en el apartado 1 del articulo 1 de la cuarta
Directiva 78/660/CEE.

WV 93/6/EEC Anexo V (1) Segundo
parrafo (2) a (5) (modificados)

=>, 98/31/EC Articulo 1.7 y
Anexo 4a) b)=nuevo

2. =>, No obstante lo prewiste [ dispuesto X] en el apartado 1, las autoridades
competentes podran permitir que las entidades que estén obligadas a cumplir las exigencias de
capital fendes—prepies calculadas con arreglo a X los articulos 21 y 28 a 32 y <Xl
estableeidas—en los anexos [, H=HEI AUV DO v [T a VI <X se acojan a una
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> determinacion <X definieién distinta de fondos proplos solamente para el cumphmlento
de dichas exigencias selamente—ps ara—eumphr—eon—exigeneias—defondes—prepie: s. € No se
podré utilizar simultineamente ninguna fraccion de los fondos propios asi-estableeides para

cumplir con otras exigencias de capital fendes-prepies.

Dicha definteién [X> determinacion <X] alternativa incluira los puntos a), b) y ¢)
indicados a continuacion menos el elemento d), dejando la deduccion de este
elemento a las autoridades competentes:

a) los fondos propios tal y como se definen en la Directiva 89299/cEE
X> [2000/12/CE] X1, exceptuando tUnicamente los elementes—2——133
B> puntos 1) a p) <X] delapartade—L del articulo 2 X> 57 <X] de dicha Directiva
para las empresas de inversion que deban deducir el elemento d) que figura a
continuacion del total de elementos a), b) y c);

b) los beneficios netos de la cartera de negociacion de la entidad, previa
deduccion de cualquier impuesto o dividendo previsible, menos las pérdidas
netas en sus demas actividades, siempre que ninguno de estos importes se haya
consignado ya en el elemento a) como correspondiente a los elementes2yu-1+H
B> puntos b) o k) X del—apartade—t del articulo 2 X> 57 de la Directiva
[2000/12/CE] ;

c) los préstamos subordinados y/o los elementos mencionados en el apartado 5,

con las condiciones establecidas en los puntos 3) &3 X> y 4 y en el articulo
14 X1 ;

d) los activos no liquidos tal como se definen DX especifican <XI en el punte=8
B> articulo 15 <XI.

3. Los préstamos subordinados a que se hace referencia en la letra c) del punto 2) tendran
una duracién inicial de al menos dos afios. Deberan haber sido plenamente desembolsados y
el contrato de préstamo no contendrd ninguna clausula que establezca que, en determinadas
circunstancias, salvo en el caso de liquidacion de la entidad, la deuda pueda ser amortizada
antes de la fecha de amortizacion convenida, a no ser que las autoridades competentes asi lo
autoricen. Ni el principal, ni los intereses de estos préstamos subordinados podran ser pagados
si con tal desembolso los fondos propios de la entidad se situasen por debajo del 100 % de las
necesidades globales de capital de & X> esa <XI entidad.

Ademas, las entidades deberan notificar a las autoridades competentes todas las
amortizaciones de dichos préstamos subordinados si con dichas amortizaciones los
fondos propios de la entidad se situasen por debajo del 120 % de las necesidades
globales DX de capital <X] de la entidad.

4. Los préstamos subordinados a que se hace referencia en X la letra ¢) <XI del punto 2
no podran superar el 150 % de los fondos propios bésicos destinados a cubrir las exigencias
[X> calculadas con arreglo a los articulos 21 y 28 a 32 y <X] estableeidas en los anexos =35
P VL O a VI X] y unicamente podran aproximarse a dicho importe en
aquellas circunstancias especificas que las autoridades competentes consideren aceptables.

5. Las autoridades competentes podran permitir que las entidades sustituyan los
préstamos subordinados mencionados en X> la letra c¢) del apartado 2 <XI les-apartades3—4
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por les—puntes3-9-6--8 X las letras d) a h) <XI delapartade—t del articulo 2 X> 57
<Xl de la Directiva $9299/CEE X> [2000/12/CE] <XI.

WV98/31/CE Anexo .4c)
(modificado)

Articulo 14

1. Las autoridades competentes podran permitir que las empresas de inversion rebasen el
tope fijado para los préstamos subordinados X> establecido <X] a—gue—se—refie :
B> en el apartado 4 del articulo 13 <Xl, si lo juzgan oportuno desde la Optica cautelar y
siempre que la suma de dichos préstamos subordinados y de los elementos a que se refiere e}
punte=S X el apartado 5 del articulo 13 <X] no supere el 200 % de los fondos propios basicos
destinados a cubrir las exigencias establecidas X> en los articulos 21, 28 y 32 y <XI en los
anexos I, B VI VL XS v [T a VI <X, 0 el 250 % de ese mismo importe en
caso de que las empresas de inversion efectien la deduccion del elemento d) delpunte—2
X> del apartado 2 del articulo 13 <X] al calcular sus fondos propios.

2. Las autoridades competentes podran permitir que las entidades de crédito rebasen el
tope establecido £isade para los préstamos subordinados a que se refiere elpunte=4 DO ¢l
apartado 4 del articulo 13 <XI si lo juzgan oportuno desde la dptica cautelar, y siempre que la
suma de dichos préstamos subordinados y de les-elementeos-4-a-8 X las letras d) a h) Xl ée%
apartade=2 del articulo 35 X> 57 <XI de la Directiva [2000/12/CE] a=gue=s celp

no supere el 250 % de los fondos propios basicos destinados a cubrir las exigencias calculadas
con arreglo a estableeidas los articulos X> 28 a 32 y <X] en los anexos I, B V=
D> y Il a VI Xl

WV93/6/CEE Apartado 8 del anexo
V (modificado)

Articulo 15

Los activos no liquidos X> tal como se mencionan en la letra d) del apartado 2 del articulo 12
comprenderan: <X

a) los activos fijos materiales, €salvo si se permite que los terrenos y edificios
constituyan garantias de los préstamos que las financiens;

b) participaciones, incluidas las deudas subordinadas, en entidades de crédito u
otras entidades financieras, que puedan formar parte de los fondos propios de

X> estas <X] tales entidades, salvo que hayan sido deducidas con arreglo a les
elementos—2)——133 X las letras 1) a p) <X| delapartade—+ del articulo 2

X> 57 Xl de la Directiva $9299/CEE [X> [2000/12/CE] <X] 0 al-punte—iv-del

3 anexe X a la letra d) del articulo 15 de la presente

D1rect1va <Z| ;

Cc)  participaciones y otras inversiones en empresas que no sean entidades de
crédito ni otras entidades financieras, que no sean facilmente negociables;
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e

las insuficiencias de las filiales;

e

los depositos no reembolsables en un plazo de 90 dias, con excepcion de los
correspondientes a pagos en el marco de contratos de futuros que prevean una
cobertura o de contratos de opciones;

f)  los préstamos y otros importes devengados que no sean los reembolsables en
90 dias;

g) las existencias materiales, salvo cuando D> ya Xl esten qu etas a las ex1gen01as

de capital previstas—en-elapasts PR . diel

> que no sean menos estrlctas que las establemdas en los artlculos 18220 Xl

W 93/6/EEC segundo guion del
segundo parrafo del apartado 8 del
anexo V (modificado)

DX>A efectos de la letra b), XI Een aquellos casos en que se mantengan
temporalmente acciones de una entidad de crédito o entidad financiera debido a una
operacion de asistencia financiera para reorganizar y salvar dicha entidad, las
autoridades competentes podran eximirlas de esta consideracion. Podran asimismo
disponer una exencidon para las acciones que estén incluidas en la cartera de
negociacion de la empresa de inversions.

WV93/6/CEE Apartado 9 del anexo
V (modificado)

Articulo 16

9—[as empresas de inversion incluidas en los grupos sujetes—a X> a los que se haya
concedido <XI la exencion que recoge el &p%e%%el articulo # X> 22 <X] deberan calcular
sus fondos propios con arreglo a los ante =8 X articulos 13 a 15 <XI , salvo
lo siguiente 1as S-StatHe

a)y se deduciran los activos no liquidos a que se refiere elapastade20 la letra d)
del apartado 2 del articulo 13 <XI;

b)i la excepcion a que se reficre el-apartade=2 [X> la letra a) del apartado 2 del
articulo 12 <XI no incluira los elementos de fespuntest2=133 DO las letras 1)
a p) Xl delapartade—t del articulo 2 X> 57 <XI de la Directiva $9299/CEE
X> [2000/12/CE] <XI que posea una empresa de inversion respecto de las
filiales incluidas en la consolidacion, segun se definen en X> el apartado 1 del
articulo 2 <XI de la presente Directiva;

c)i los limites que citan las letras a) y b) del apartado 1 del articulo 6 B> 66 <X] de
la Directiva $9299/CEE [X> [2000/12/CE] X] se calcularan mediante
referencia a los fondos propios basicos menos los elementos de ltes—puntes—2)
=123 X las letras 1) a p) XI delapartade—L del artlculo 2 IZ> 57 <Z| de la
Directiva 89299/CEE [X> [2000/12/CE] <X, dese : A

30

ES



ES

X> mencionados en la letra b) <XI , que formen parte de los fondos propios
basicos de las empresas en cuestion;

d)iss los elementos de tespuntesd2133 [X> las letras 1) a p) <X] delapartade—t del

articulo 2 X> 57 <X] de la Directiva $9299/CEE [X> [2000/12/CE] <X] a que se
refiere la letra c¢) se deducirdn de los fondos propios basicos en lugar de
deducirse del total de los elementos como se establece en éispere la letra c) del
apartado 1 del articulo 6 IZ> 66 Xl de dicha }a=misma Directiva, en particular,
a los efectos de tes—asn s=4-a—"7 X los apartados 4 y 5 del articulo
13 y del articulo 14 <XI W X> de la presente Directiva <X .

‘ dnuevo

Articulo 17

1. Cuando una entidad calcule los importes del riesgo ponderado a efectos del anexo II
con arreglo a las disposiciones de los articulos 84 a 89 de la Directiva [2000/12/CE], y
posteriormente a efectos del calculo dispuesto en la subparte 4 de la parte 1 del anexo VII de
la Directiva [2000/12/CE], sera de aplicacién lo siguiente:

a)

b)

podran incluirse en el importe de los ajustes de valor y provisiones realizados
para los riesgos mencionados en el anexo II los ajustes de valor realizados para
tener en cuenta la calidad crediticia de la contraparte;

supeditado a la aprobacion de las autoridades competentes, si el riesgo
crediticio de la contraparte se tiene en cuenta de manera adecuada en la
valoracion de una posicion que figure en la cartera de negociacion, la pérdida
esperada por el riesgo de contraparte serd nulo.

A efectos de la letra a), para estas entidades, esas correcciones de valor no estaran
incluidas en los fondos propios si no es con arreglo a este parrafo.

2. A efectos del presente articulo, seran de aplicacion los articulos 153 y 154 de la
Directiva [2000/12/CE].
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| ¥93/6/CEE (modificado)
>CAPITULOV <

> SeEccion 1 X1

COBERTURA DE RIESGOS

WV93/6/CEE Primer parrafo del
Apartado 1 del art. 4 (modificado)
=nuevo

Articulo 18

1. Las auteridades-competentes-exigirdn-alas entidades = contardn & gue-dispengan en
todo momento con fondos superiores o iguales a la suma de:

WV 98/31/EC Articulo 1.2
(modificado)

pa) las exigencias de capital sobre sus operaciones de cartera de negociacion,
calculadas con arreglo a X> los métodos y opciones establecidos en los
articulos 28 a 32 y en <XI los anexos I, Il y VI y, cuando proceda, al anexo
VH;

# b) las exigencias de capital sobre sus actividades comerciales, calculadas con
arreglo a > los métodos y opciones establecidos en <XI los anexos Il y ¥4
B> 1V Xy, cuando proceda, al anexo VHE.

WV93/6/CEE Incisos iii) y iv) del

apartado 1 del art. 4 (modificados)
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WV93/6/CEE Incisos iii) a iv) del
apartado 1 del art. 4, segundo
parrafo (modificados)

WV93/6/CEE Apartado 6 del art. 4
(modificado)

2. No obstante lo dispuesto en el apartado 1, las autoridades competentes podran permitir
que las entidades calculen las ex1genc1as de capltal en 10 que respecta a su cartera de
negoc1a010n con arreglo a ia etiva : EE—en : A :

S e B} la letra a) del artlculo 75 de la Dlrectlva [2000/ 12/CE] y
los apartados 6, 7 8 y 10 del anexo II de la presente Directiva, <X] en vez de a los anexos [ y
II de la presente Directiva, cuando el tamafio de la cartera de negociacion cumpla X> los
siguientes <X] requisitos:

pa) la cartera de valores de negociacion no exceda, normalmente, mas del 5% de su
actividad total; y

#3b) el total de las posiciones de la cartera de negociacion no sobrepase
normalmente el importe de 15 millones de eess X euros XI ; ¥

#c) la cartera de negociacion no exceda en ningun caso del 6% de su actividad total
y el total de las posiciones de la cartera de negociacién no supere en ningun
caso el importe de 20 millones de eeas X> curos <XI .
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WV93/6/CEE Apartado 7 del art. 4
(modificado)

3. A fin de evaluar la proporcién que representa la actividad relativa a la cartera de
negociacion en relacion con la actividad total a los efectos de les-puntes=3=i3 X las letras
a) y ¢) del <X apartado 6 X> 2 <X del presente articulo, las autoridades competentes podran
remitirse al balance y cuentas de orden, a la cuenta de pérdidas y ganancias o bien a los
fondos propios de las entidades de que se trate, o a una combinacion de dichas medidas. Una
vez calculado el volumen de actividad con arreglo al balance y a las cuentas de orden, los
instrumentos de deuda se contabilizaran a su precio de mercado o a su valor nominal, las
acciones a su precio de mercado y los instrumentos derivados por el valor nominal o de
mercado de los instrumentos subyacente. Se sumaran las posiciones largas y las cortas
cualquiera que sea su signo.

WV93/6/CEE Apartado 8 del art. 4
(modificado)

4. En caso de que una entidad sobrepase durante un periodo suficientemente largo uno o
los dos limites fijados en tespuntesy X las letras a) y b) <XI del apartado 6 > 2 <XI , o
sobrepase uno o los dos limites fijados en X la letra ¢) <] e%p%%% del mismo apartado
se le exigird que cumpla el requisito que se establece en elpun : d e

4 X la letra a) del apartado 1 <X] y no los de la X> letra a) del artlculo 75 de la @ Dlrectlva
> [2000/12/CE] <XI 89464FHCEE, respecto a sus operaciones de cartera de negociacion, y
que lo notifique a las autoridades competentes.

Jnuevo

Articulo 19

1. A efectos del apartado 14 del anexo I, a discrecion nacional, podra asignarse una
ponderacion del 0% a los titulos de deuda emitidos por las mismas entidades y denominados y
financiados en moneda nacional.

WV93/6/CEE Apartado 2 del art. 11
(modificado)

2. No obstante lo dispuesto en X> los apartados 13 y <XI 14 del anexo I, los Estados
miembros podran establecer un requlslto de rlesgo espemﬁco para las obhgacmnes %&%%ae

&%@%%8%%4%4@% IZ> que entren en el amblto de los apartados 65 a 67 de la parte 1 del
anexo VI de la Directiva [2000/12/CE], <X] equivalente ata—mitad=del al requisito de riesgo
especifico establecido para un valor cualificado con el mismo vencimiento residual que dicha

obligacion > , minorado con arreglo a los porcentajes indicados en el apartado 68 de la parte
1 del anexo VI de la Directiva [2000/12/CE] <XI .
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Jnuevo

3. Si, como se establece en el apartado 52 del anexo I, una autoridad competente aprueba
a un OIC de un pais tercero como seleccionable, una autoridad competente de otro Estado
miembro podra utilizar este reconocimiento sin realizar su propia evaluacion.

Avrticulo 20

1. Sin perjuicio de lo dispuesto en los apartados 2, 3 y 4 del presente articulo y en el
articulo 34 de la presente Directiva, lo exigido en el articulo 75 de la Directiva [2000/12/CE]
sera aplicable a las empresas de inversion.

2. No obstante lo dispuesto en el apartado 1, las autoridades competentes podran permitir
a las empresas de inversion no autorizadas a prestar los servicios de inversion que figuran en
los puntos 3 y 6 del anexo I, seccion A de la Directiva 2004/39/CE con el fin de proporcionar
fondos propios siempre superiores o iguales al mayor de los siguientes importes:

a) lasuma de las exigencias de capital que figuran en las letras a) a c) del articulo
75 de la Directiva [2000/12/CE];

b) el importe que figura en el articulo 21 de la presente Directiva.

3. No obstante lo dispuesto en el apartado 1, las autoridades competentes podran permitir
a las empresas de inversion que cuenten con capital inicial seglin lo establecido en el articulo
9, pero que entran en las siguientes categorias, proporcionar fondos propios que sean siempre
superiores o iguales a la suma de las exigencias de capital calculadas con arreglo a lo exigido
en las letras a) a c) del articulo 75 de la Directiva [2000/12/CE] y el importe prescrito en el
articulo 21 de la presente Directiva:

a)  empresas de inversion que actiien por cuenta propia con el objetivo de llevar a
cabo o de ejecutar la orden de un cliente o para poder entrar en un sistema de
compensacion y liquidacion o un intercambio reconocido cuando actien como
agencia o ejecutando la orden de un cliente;

b)  empresas de inversion:
1)  que no custodien dinero o valores de clientes;
i1)  que sOlo operen por cuenta propia;
iii) que no tengan clientes externos;
iv) cuando la ejecucion y liquidacion de sus operaciones sean
responsabilidad de una institucion que se encargue de la compensacion y

sean garantizadas por la misma.

4. Las empresas de inversion mencionadas en los apartado 2 y 3 seguirdn estando sujetas
a todas las demas disposiciones en lo relativo al riesgo operativo establecido en el anexo V de
la Directiva [2000/12/CE].
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| ¥ 93/6/CEE Anexo IV

Articulo 21

Las empresas de inversion deberan disponer de fondos propios por un equivalente de la cuarta
parte de los gastos estructurales del ejercicio precedente.

Las autoridades competentes podran ajustar este importe si la actividad de la empresa hubiere
variado sustancialmente con respecto a dicho ejercicio.

Cuando la empresa no haya completado todavia un ejercicio, que se contara a partir de la
fecha de comienzo de su actividad, el capital necesario serd igual a la cuarta parte de los
gastos estructurales previstos en su plan de negocios, salvo en el caso de que las autoridades
exijan la modificacion de dicho plan.

| ¥93/6/CEE (modificado)

B> SECCION 2 APLICACION DE LOSREQUISITOSEN BASE CONSOLIDADA <X]

‘ Jnuevo

Articulo 22

1. Las autoridades competentes a las que se haya exigido o encomendado ejercer la
supervision de los grupos contemplados en el articulo 2 en base consolidada podran, segun el
caso, renunciar a la aplicacion de las exigencias de capital siempre que:

a)

b)

d)

todas y cada una de las empresas de ese grupo utilicen la definicion de fondos
propios que figura en el articulo 16;

todas y cada una de las empresas de ese grupo entren en las categorias que
figuran en los apartados 2 y 3 del articulo 20;

todas y cada una de las empresas de ese grupo cumplan lo exigido en los
articulos 18 y 20 en base individual y deduzcan al mismo tiempo de sus fondos
propios cualquier pasivo contingente a favor de empresas de inversion,
entidades financieras, empresas que gestionen activos y empresas de servicios
auxiliares que seria de otro modo consolidado;

toda sociedad financiera de cartera que sea empresa matriz de cualquier
empresa de inversion en ese grupo tenga tanto capital, definido aqui como la
suma de las letras a) a h) del articulo 57 de la Directiva [2000/12/CE], como la
suma del valor contable total de las participaciones, créditos subordinados e
instrumentos mencionados en el articulo 57 de la Directiva [2000/12/CE] en
empresas de inversion, entidades financieras, empresas de gestion de activos y
empresas de servicios auxiliares que seria de otro modo consolidado, y el
importe total de cualquier pasivo contingente en empresas de inversion,
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entidades financieras, empresas de gestion de activos y empresas de servicios
auxiliares que seria de otro modo consolidado;

Cuando se cumplan los criterios establecidos en el primer parrafo, cada empresa de
inversion contara con sistemas para el seguimiento y control de las fuentes de capital
y financiacion de todas las sociedades financieras de cartera, empresas de inversion,
entidades financieras, empresas de gestion de activos y empresas de servicios
auxiliares del grupo.

2. No obstante lo dispuesto en el aparatado 1, las autoridades competentes podran
permitir a las sociedades financieras de cartera que sean empresas matrices de una empresa de
inversion de ese grupo utilizar un valor inferior al calculado con arreglo a la letra d) del
apartado 1, pero no inferior a la suma de lo exigido en los articulos 18 y 20 en base individual
a las empresas de inversion, entidades financieras, empresas de gestion de activos y empresas
de servicios auxiliares que seria de otro modo consolidado, y el importe total de cualquier
pasivo contingente a favor de empresas de inversion, entidades financieras, empresas de
gestion de activos y empresas de servicios auxiliares que seria de otro modo consolidado. A
objetos de este apartado la exigencia de capital para las entidades financieras, empresas de
gestion de activos y empresas de servicios auxiliares es una exigencia nocional de capital.

WV93/6/CEE Apartados 5 y 6 del
art. 7 (modificados)

Articulo 23

Las autoridades competentes exigiran que las empresas de inversion de un grupo objeto de la
renuncia contemplada en el articulo 28 X> 22 <X] les comuniquen los riesgos que pudieren
perjudicar a la situacion financiera de dichas empresas, incluidos los derivados de la
composiciéon y origen de su capital y financiacion. Si las autoridades competentes
concluyeran de ello que la situacién financiera esta insuficientemente protegida, impondran a
dichas empresas de inversion la adopcion de medidas, que comprenderdn, en su caso,
restricciones de sus transferencias de capital a las entidades del grupo.

Cuando las autoridades competentes renuncien a la obligaciéon de supervision en base
consolidada en virtud del B> articulo 22 <X] apartade=4, adoptaran otras medidas adecuadas
para controlar los riesgos, a saber, los grandes riesgos, en el conjunto del grupo, incluidas las
empresas que no estén establecidas en ninguno de los Estados miembros.

dnuevo

Cuando las autoridades competentes renuncien a la obligacion de supervision sobre una base
consolidada en virtud del articulo 22, seguird siendo de aplicacion lo exigido en el titulo V,
capitulo 5 de la Directiva [2000/12/CE] en base individual y lo exigido en el articulo 124 de
la Directiva [2000/12/CE] seguird siendo aplicable a la supervision de las empresas de
inversion en base individual.

37

ES



ES

WV93/6/CEE Apartados 2 a 9 del
art. 7

Articulo 24

No obstante lo dispuesto en el apartado 2 del articulo 2, las autoridades competentes podran
eximir a las empresas de inversion de la exigencia de capital consolidada que en ¢l se
establece siempre que todas las empresas de inversion del grupo pertenezcan a las
mencionadas en el apartado 2 del articulo 20 y que el grupo no incluya entidades de crédito.

Cuando se cumpla lo exigido en el primer parrafo, se exigira a la empresa de inversion matriz
que proporcione unos fondos propios que seran siempre superiores o iguales a la mas elevada
de las dos exigencias consolidadas siguientes, calculadas tal como se establece en la seccion 3
del presente capitulo.

(a) la suma de las exigencias de capital que figuran en las letras a) a c) del articulo
75 de la Directiva [2000/12/CE];

(b) el importe exigido en el articulo 21.
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Articulo 25

No obstante lo dispuesto en el apartado 2 del articulo 2, las autoridades competentes podran
eximir a las empresas de inversion de la exigencia de capital consolidada que en él se
establece siempre que todas las empresas de inversion del grupo pertenezcan a las
mencionadas en los apartados 2 y 3 del articulo 20 y que el grupo no incluya entidades de
crédito.

Cuando se cumpla lo exigido en el primer parrafo, se exigira a la empresa de inversion matriz
que proporcione unos fondos propios que serdn siempre superiores o iguales a la suma de las
exigencias de capital consolidadas, calculadas tal como se establece en la seccion 3 del
presente capitulo, de las exigencias que figuran en las letras a) a c) del articulo 75 de la
Directiva [2000/12/CE] y el importe prescrito en el articulo 21 de la presente Directiva.

| ¥93/6/CEE (modificado)

X> Seccion 3 X1

CALCULO DE LASEXIGENCIASDE CAPITAL CONSOLIDADAS

W 98/31/EC Apartado 4 del
articulo 1 (modificado)

Articulo 26

1. Cuando no se ejerza el derecho de renuncia a que se refiere el articulo 28 X> 22 <X], y
a los efectos del calculo en base consolidada de los requisitos de capital establecidos en los
anexos [ y VEE y de los riesgos frente a clientes establecidos X> en los articulos 28 a 32 y <XI
en el anexo VI, las autoridades competentes podran permitir que las posiciones de la cartera
de negociacion de una entidad se compensen con las posiciones de la cartera de negociacion
de otra entidad, con arreglo a las normas establecidas en X> los articulos 28 a 32, <XI los
anexos [, Viy VIH.

Ademas, podran permitir que las posiciones en divisas de una entidad se compensen
con las posiciones en divisas de otra entidad con arreglo a las normas establecidas en
el anexo III o el anexo VHE. También podran permitir que las posiciones en materias
primas de una entidad se compensen con las posiciones de otra entidad con arreglo a
las normas establecidas en el anexo ¥ DO [V <X] o el anexo VHL.

V93/6/CEE Apartado 11 del art. 7
(modificado)

2. Las autoridades competentes podran permitir ass#saisme la compensacion con la cartera
de negociacién y con las posiciones en divisas y en materias primas, respectivamente, de
empresas situadas en terceros paises, siempre que se cumplan simultaneamente las
condiciones siguientes:
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Ba) que dichas empresas hayan sido autorizadas en un pais tercero y que
respondan, bien a la definicion de entidad de crédito que figura en el priser
guibn—del DO apartado 1 del articulo 4 <XI de la Directiva FHF89/CEE
> [2000/12/CE] <XI, o bien a la definicion de empresa de inversion
reconocida de un pais tercero;

#b) que dichas empresas satisfagan, individualmente unas exigencias de
adecuacion del capital equivalentes a las establecidas en la presente Directiva;

#5c) que en los paises de que se trate no existan normativas que puedan afectar de
modo apreciable a la transferencia de fondos dentro del grupo.

WV93/6/CEE Apartado 12 del art. 7
(modificado)

3. Las autoridades competentes también podran permitir la compensacion descrita en el
apartado $8 X> 1 <X] entre entidades de un grupo que hayan sido autorizadas en el Estado
miembro de que se trate siempre que:

pa) haya una distribucion de capital satisfactoria en el grupo;

#b) el marco normativo, juridico y/o contractual que rige la actuacion de estas
entidades permita que se garantice un apoyo financiero mutuo dentro del

grupo.
WV93/6/CEE Apartado 13 del art. 7
(modificado)
4. Ademas, las autoridades competentes podran permitir la compensacion descrita en el

apartado 48 [X> 1 <X] entre entidades de un grupo que se ajusten a los requisitos expuestos en
el apartado 42 X> 3 <X] y cualquier otra entidad del mismo grupo que haya sido autorizada en
otro Estado miembro, siempre que esta entidad esté obligada a cumplir las exigencias de
capital de los articulos 4==5 > 18, 20 y 28 <X] a titulo individual.

WV93/6/CEE Apartados 14 y 15 del
art. 7 (modificados)

Articulo 27

1. Para el célculo de los fondos propios en base consolidada se aplicara el articulo &
> 65 <X de la Directiva $9299/cEE X> [2000/12/CE] <XI.

2. Para el célculo de los fondos propios consolidados las autoridades competentes
responsables de la supervision en base consolidada podran reconocer la validez de las
definiciones especificas de fondos propios aplicables a las entidades de que se trate con
arreglo al capitulo I'V.
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| ¥93/6/CEE (modificado)

X> SeEccioN 4 X1

X>SUPERVISION Y CONTROL DE GRANDESRIESGOS X1

WV93/6/CEE Apartado 1 del art. 5
(modificado)

Articulo 28

1. Las entidades supervisardn y controlaran sus grandes riesgos con arreglo a lo
dispuesto en le—DBireetina—0 I LICEE [X> los articulos 106 a 118 de la Directiva
[2000/12/CE]. <1

W 98/31/EC Apartado 3 del
articulo 1 (modificado)

2. X>No obstante lo dispuesto en el apartado 1, <X] las entidades que calculen los
requisitos de capital sobre su cartera de negociacion con arreglo a los anexos I y II y, cuando
proceda, al anexo VHE, controlardan y supervisaran sus grandes riesgos segin lo dispuesto en
la-Direetiva 9242 L/CEE [X os articulos 106 a 118 de la Directiva [2000/12/CE] <XI, con las
modificaciones establecidas en los articulos 27-a38 X> 29 a 32 <X] de la presente Directiva.

Jnuevo

3. Para el 31 de diciembre de 2007, la Comision debera presentar al Parlamento Europeo
y al Consejo un informe sobre el funcionamiento de la presente seccion y las propuestas
pertinentes.

WV93/6/CEE Apartado 2 del anexo

VI (modificado)
= nuevo
Articulo 29
1. Los riesgos frente a clientes individuales de la cartera de negociacion se calcularan

sumando los elementos 843=y443 que figuran a continuacion:

pa) el exceso -si es positivo- de las posiciones largas de la entidad sobre sus
posiciones cortas en todos los instrumentos financieros emitidos por el cliente
de que se trate X> con <X] €la posicion neta de cada uno de los instrumentos se
calcularé de acuerdo con los métodos definidos en el anexo 13;

1b) el rlesgo neto, en caso de aseguramlento de instrumentos de deuda 0 acciones;s
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#c) los riesgos derivados de las transacciones, acuerdos y contratos a que se hace
referencia en el anexo II, concluidos con el cliente de que se trate; estos riesgos
se calcularan del modo deﬁmdo en dlChO anexo = para el calculo de los
valores del riesgo <ssin-aphearlasponderactonesy 3 S

D> A efectos de la letra b), el riesgo neto se calcula deduciendo aquellas posiciones
de aseguramiento que hayan sido suscritas o subgarantizadas por terceros mediante
un acuerdo formal, del que se deduciran los factores establecidos en el apartado 41
del anexo 1. <]

D> A efectos de la letra b), XI Hhasta que exista una mayor coordinacion, las
autoridades competentes exigiran a las entidades que establezcan sistemas de
vigilancia y control de sus riesgos de aseguramiento durante el periodo comprendido
entre el compromiso inicial y el primer dia habil, en funcion de la naturaleza de los
riesgos que imperen en los mercados de que se trate.

=A efectos de la letra c), los articulos 84 a 89 de la Directiva [2000/12/CE]
quedaran excluidos de la referencia que figura en el apartado 5 del anexo II de la
presente Directiva. &=

2.

WV93/6/CEE Apartado 3 del anexo
VI (modificado)

En—segunde—tugar se calcularan los riesgos derivados de los grupos de clientes

relacionados entre si en la cartera de negociacion, sumando los riesgos de cada uno de los
clientes individuales de cada grupo, con arreglo a la forma de célculo definida en el apartado

| punte—2.
WV93/6/CEE Apartado 4 del anexo
VI (modificado)
Articulo 30
1. El riesgo global frente a clientes individuales o grupos de clientes relacionados entre si

se calculard sumando los riesgos que resulten de la cartera de negociacion y los rlesgos aJenos
a dicha cartera, teniendo en cuenta las disposiciones de los apa

> articulos 112 a 117 <X] de la Directiva 92H2HCEEE [X> [2000/ 12/CE] <Xl.

A fin de calcular los riesgos ajenos a dicha cartera, las entidades consideraran que el
riesgo derivado de los activos deducidos de sus fondos propios en virtud de X> la
letra d) del apartado 2 del articulo 13 <X] anexe=£ es nulo.
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WV93/6/CEE Apartado 5 del anexo
VI (modificado)
= nuevo

2. La totalidad de los riesgos de una entidad frente a clientes individuales y grupos de
clientes relacionados entre si, calculados con arreglo al apartado 4, se notificaran con arreglo
a lo dispuesto en el articulo 3 X> 110 <X] de la Directiva 92H42HCEE [X> [2000/12/CE] <XI.

= Aparte de lo relacionado con operaciones con compromiso de recompra,
operaciones de préstamo de valores o materias primas o toma de valores y materias
primas en préstamo, el célculo de grandes riesgos a clientes y grupos de clientes
relacionados entre si a efectos de informacion no incluira el reconocimiento de la
reduccion del riesgo de crédito. <=

WV93/6/CEE Apartado 6 del anexo
VI (modificado)

3. La suma de los riesgos respecto a un cliente individual o grupo de clientes
relacionados entre si X> mencionada en el apartado 1 <X] estara limitada, de conformidad con

e%&ﬁ%eu%e% IZ> los artlculos 111 a 117 <ZI de la Dlrectlva Q%él%laé%EE IZ> [2000/12/CE] Xl;

WV93/6/CEE Apartado 7 del anexo
VI (modificado)

4. BX>Sin perjuicio de lo dispuesto <XI en el apartado X> 3 <X] 6, las autoridades
competentes podran permmr que los activos que constituyan créditos y otros riesgos frente a

RpEesas s#6m; empresas de inversion reconocidas de paises terceros y cdmaras de
compensacion reconocidas y mercados organizados de instrumentos financieros reciban el
mismo trato que el que se establece para los activos de la misma clase frente a entidades de
crédito en X> el inciso i) del apartado 2) del articulo 113, en el apartado 2) del articulo 115 y
en el artlculo 116 de la Dlrectlva [2000/ 12/CE] <X] ladetra—i)-delapartac aparts

WV93/6/CEE Apartado 8 del anexo
VI (modificado)

Articulo 31

Las autorldades competentes podran permitir que se superen los limites establecidos en e}
e CEE [ los articulos 111 a 117 <X] de la Directiva B>
[2000/ 12/CE] <Z| siempre que se cumplan s#multdneamente las siguientes condiciones:

+£a) que los riesgos no incluidos en la cartera de negociacion para el cliente o grupo de
clientes de que se trate no supere los limites establecidos en {a-Bireetiva-92421CEE
X> los articulos 111 a 117 de la [Directiva 2000/12/CE] <Xl, calculados con
referencia a los fondos propios ea—elsentide=de X> como figura en <XI la Directiva
89R299/CEE [X> [2000/12/CE] X1, de forma que el excedente corresponda en su
totalidad a la cartera de negociacio’n;
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2b) que la X entidad <X] empresa cumpla una exigencia adicional de capital sobre el
exceso respecto de los limites establecidos en los apartados 1 y 2 del articulo 4
> 111 X de la Directiva 9242HEEE [X> [2000/12/CE], calculada con arreglo al
anexo VI de la presente Directiva<XI;

3=c) que, en caso de que hayan transcurrido 10 dias o menos desde que se produjo el
exceso, el riesgo de cartera de negociacion para el cliente o grupo de clientes
relacionadas entre si no supere el 500 % de los fondos propios de la entidad;

4d) que la suma de todos los excesos que hayan persistido durante mas de 10 dias no
supere al 600 % de los fondos propios de la entidad;

5-e) que, cada tres meses, la entidades comuniquen a las autoridades competentes todos
los casos en que durante los tres meses anteriores se hayan superado los limites
establecidos en los apartados 1 y 2 del articulo 4 X> 111 &X] de la Directiva
QA LICEE X [2000/12/CE] XI.

En relacion con la letra e), por cada caso en que se hayan superado los limites, debera
comunicarse el importe del exceso y el nombre del cliente implicado.

WV93/6/CEE Apartados 9y 12 del
anexo VI (modificado)

Articulo 32

1. Las autoridades competentes definirdn procedimientossgue-retifteardn-al-Consejo—y-=a

la-Cemisién; para impedir que las entidades eviten deliberadamente los requisitos adicionales
de capital que deberian cumplir sobre los riesgos superiores al limite fijado en los apartados 1
y 2 del articulo 4 > 111 <XI de la Directiva 9242HCEE X> [2000/12/CE] <X] mantenidos
durante mas de 10 dias, mediante transferencias temporales de los riesgos de que se trate a
otras empresas, del mismo grupo o no, y/o mediante transacciones artificiales destinadas a
interrumpir el riesgo durante el periodo de 10 dias y crear un nuevo riesgo. Las—entidades

Las autoridades competentes notificaran DX al Consejo y <XI a la Comision estos
procedimientos.

Las entidades mantendran sistemas que garanticen que cualquier transferencia que
tenga el efecto mencionado en el primer parrafo sea notificada inmediatamente a las
autoridades competentes.

2. Las autoridades competentes podran permitir que las entidades autorizadas a utilizar la
definieién DO determinacion <X] alternativa de fondos propios del apa el-ane

> apartado 2 del articulo 13 <X utilicen dicha é%-ﬁﬁk%t@ﬁ x> determlnacmn <ZI en el
cumplimiento de las obligaciones que imponen los pus :

> apartados 2 y 3 del articulo 30 y el articulo 31 <X s1empre que se ex1ja=&éeﬁaa% a las
entidades interesadas que cumplan todas las obligaciones impuestas por los articulos 3==4
X> 110 a 117 <XI de la Directiva 92H42HCEE [X> [2000/12/CE] <X], con respecto a los riesgos
no derivados de su cartera de negociacion, utilizando la definiciéon de fondos propios de la
Directiva $9299/CEE X> [2000/12/CE] <XI.
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| ¥93/6/CEE (modificado)
X> SECCION 5 X]

EVALUACION DE LASPOSICIONESA EFECTOSDE INFORMACION

Articulo 33

dnuevo

1. Todas las posiciones de la cartera de negociacion estaran supeditadas a las normas de
valoracion prudente que se especifican en el anexo VII, parte B. Estas normas exigiran a las
entidades que garanticen que el valor aplicado a cada una de las posiciones de la cartera de
negociacion refleja el valor corriente de mercado. Este valor contendra un grado adecuado de
certeza a la vista de la naturaleza dindmica de las posiciones de la cartera de negociacion, las
exigencias de solidez prudencial y la forma de operar y objetivo de las exigencias de capital
con respecto a las posiciones de la cartera de negociacion.

2. Las posiciones seran revisadas al menos una vez al dia.

| ¥ 93/6/EEC Art. 6 (modificado) |

Si no fuere posible disponer, de manera inmediata, de los precios de mercado, essaes

las autoridades competentes podran no aplicar lo previsto en e} los apartados 1 DOy 2 Xl 'y
X> exigiran <X] a las entidades la aplicacion de otros métodos de evaluacion, siempre que
¢éstos sean suficientemente prudentes y hayan sido aprobados por las autoridades competentes.
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| ¥ 96/3/EEC

V98/6/CE Apartado 10 del art. 7
(modificado)

‘ dnuevo

SECCION 6

(GESTION DEL RIESGO Y EVALUACION DEL CAPITAL

Articulo 34
Las autoridades competentes exigiran que cada empresa de inversion, ademas de cumplir los

requisitos del articulo 13 de la Directiva 2004/39/CE, cumpla los requisitos que figuran en los
articulos 22 y 123 de la Directiva [2000/12/CE].
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| ¥93/6/CEE (modificado)

> SeEccIioN 7 X1

COMUNICACION DE INFORMACION

| ¥ 93/6/EEC Art. 8 (modificado)

Articulo 35

1. Los Estados miembros exigiran que las empresas de inversion y entidades de crédito
faciliten a las autoridades competentes del Estado miembro de origen toda la informacion
necesaria para determinar si cumplen las normas adoptadas de conformidad con la presente
Directiva. Los Estados miembros velaran asimismo por que los mecanismos de control
interno y los procedimientos administrativos y contables X> de las entidades <X] permitan
verificar, en todo momento, el cumplimiento de tales disposiciones.

2. Las empresas de inversion : ar informardan a las
autoridades competentes, en la forma que estas deterrmnen al menos una vez al mes cuando
se trate de empresas contempladas en ¢l apartade3-del articulo 3 X> 9 <X] , al menos una vez
cada tres meses cuando se trate de las empresas a que se refiere el apartado 1 del articulo 3
X> 5 <X] y al menos una vez cada seis meses en el caso de las empresas contempladas en el
apartado 2 del articulo 3 > 5 <XI.

3. No obstante lo dispuesto en el apartado 2, se debera exigir a las empresas de inversion
mencionadas en ¥es el apartados 1 =3 del articulo 3 > 5 <X] y [X> en el articulo 9 <X que
faciliten informacion en base consolidada o subconsolidada unicamente una vez cada seis
meses.

4. Las entidades de crédito estaran obligadas a informar a las autoridades competentes,

en la forma que éstas determinen, con la misma frecuencia prevista en la Directiva
89/647CEE X [2000/12/CE] X.

| W98/31/CE Art. 1.5

5. Las autoridades competentes exigiran a las entidades que les comuniquen
inmediatamente todos los casos en que sus contrapartes en pactos de recompra o de recompra
inversa o en operaciones de préstamo de valores o de materias primas o de toma de valores o
de materlas prlmas en prestamo 1ncumplan sus obhgacmnes : misibn—presentard—a
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| ¥93/6/CEE (modificado)

> Capitulo VI I
X> SEccioN 1 X

AUTORIDADESCOMPETENTES

| ¥ 93/6/EEC Art. 9 (modificado)

Articulo 36

1. Los Estados miembros designaran a las autoridades gque—deben [X> competentes
para <X] desempenar las funciones previstas en la presente Directiva. Informaran de ello a la
Comision, indicando si existe reparto de funciones.

2. Las autoridades [X> competentes <XI a
> seran <XI autoridades publicas u organismos oficialmente recon001dos por la leglslacwn
nacional o por las autoridades publicas como parte del sistema de supervision vigente en el
Estado miembro de que se trate.

3. Se atribuira a dichas autoridades [X> competentes <X] todas las competencias
necesarias para el desempeno de su mision, en particular para controlar la forma en que esta
constituida la cartera de negociacion.
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‘ J nuevo

SECCION 2

SUPERVISION

Articulo 37

1. Los articulos 124 a 132, 136 y 144 de la Directiva [2000/12/CE] se aplicaran mutatis
mutandis a la supervision de las empresas de inversion con arreglo a lo siguiente:

a) las referencias al articulo 6 de la Directiva [2000/12/CE] se entenderan
referencias hechas al articulo 5 de la Directiva 2004/39/CE;

b) las referencias a los articulos 22 y 123 de la Directiva [2000/12/CE] se
entenderan referencias hechas al articulo 34 de la presente Directiva;

c) las referencias a los articulos 44 a 52 de la Directiva [2000/12/CE] se
entenderan referencias hechas a los articulos 54 y 58 de la Directiva
2004/39/CE.

Cuando una sociedad financiera de cartera matriz de la UE tenga como filiales a una
entidad de crédito y a una empresa de inversion, una autoridad competente
responsable de la supervision de la entidad de crédito serd responsable de la
supervision consolidada de las entidades controladas por esa matriz.

2. Los requisitos establecidos en el apartado 2 del articulo 129 de la Directiva
[2000/12/CE] también seran aplicables al reconocimiento de modelos internos de las
entidades que entran en el &mbito del anexo V de la presente Directiva.

El periodo para el reconocimiento a que hace referencia el primer parrafo sera de seis

meses.
WV93/6/CEE Apartado 4 del art. 9
(modificado)
Articulo 38
1. Las autoridades competentes de los éixerses Estados miembros X> cooperaran <X

eolaberardn estrechamente en el desempefio de las funciones previstas en la presente
Directiva, en especial cuando se trate de serv1<:1os de 1nver510n prestados directamente o
mediante la creacion de sucursales eaus arios-Estades-miemb

Dichas autoridades se suministraran entre si, previa solicitud, toda la informacién
que pueda facilitar la supervision de la adecuacion del capital de las empresas—de
sversidén-y entidades de-erédite y, en particular, la verificacion de que éstas cumplen
las disposiciones que se establecen en la presente Directiva.
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2. Todo intercambio de informacion entre las autoridades competentes previsto en la
presente Directiva respecto de las empresas de inversion estard sujeto a [ las
siguientes obligaciones <X] de secreto profesional B : <X

a) [DOpara las empresas de inversion, las <XI impuestas en los articulos 25 X> 54
y 58 <X de la Directiva 93224EE [X> 2004/39/CE <XI;

b) s—enlo-gueserefierea DO para <Xl las entidades de crédito, ade—ebligaeién
IZ> las <ZI establemdas en %E&%%e%% @ los artlculos 44 a 52 X] deta
2 : 646/CEE X de la

Dlrectlva [2000/ 12/CE] .

‘ dnuevo

Capitulo V11

Divulgacion

Articulo 39

Los requisitos establecidos en el titulo V, capitulo 5 de la Directiva [2000/12/CE] seran
aplicables a las empresas de inversion.

| ¥93/6/CEE (modificado)

 Capitulo VI <X

> SeEccion 1 X1

‘ dnuevo

Articulo 40

Para el calculo de las exigencias minimas de capital para el riesgo de contraparte con arreglo a
la presente Directiva, y para el riesgo de crédito con arreglo a la Directiva [2000/12/CE], y sin
perjuicio de lo dispuesto en los apartados segundo a sexto del anexo III de la Directiva
[2000/12/CE], los riesgos de empresas de inversion reconocidas de terceros paises y los
riesgos contraidos frente a cdmaras de compensacion y mercados organizados seran tratados
como riesgos frente a entidades.

Articulo 41

Para el 31 de diciembre de 2008, la Comision examinard y, si fuera necesario, revisara el
tratamiento del riesgo de contraparte establecido en el anexo II.
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| ¥93/6/CEE (modificado)

X> SeEccioN 2 X1

> CAPACIDAD EJECUTIVA<X]

WV 93/6/EEC Art. 10 (modificado)
>nuevo

Articulo 42

---------- sta-dela Comicidn osaualloc adantasionac ana muadan cor nasacarmac [ 3 Comision
on arreglo al procedimiento
mencionado en el apartado 2 del articulo 43. <X]

a) aclaracion de las definiciones del articulo 2 X> 3 <X] a fin de garantizar una
aplicacion uniforme de la presente Directiva en toda la Comunidad;

b) aclaracion de las definiciones del articulo 2 X> 3 <X] a fin de tener en cuenta la
evolucion de los mercados financieros;

c) alteracion de los importes del capital inicial requeridos en elastiente=3 X los
articulos 5 a 9 <X] y del importe que figura en el apartado é-delartiente4 > 2
del articulo 18 <XI, a fin de tener en cuenta la evolucion econdémica y
monetaria;

=d) modificacion de las categorias de empresas de inversion de los apartados 2 y 3
del articulo 20 para tener en cuenta la evolucion de los mercados
financieros; <

=¢) aclaracion de los requisitos establecidos en el articulo 21 a fin de garantizar
una aplicacion uniforme de la presente Directiva en toda la Comunidad; <

f) adaptacion de la terminologia y del contexto de las definiciones de
conformidad con actos ulteriores relativos a las entidades y cuestiones
conexass,

=g) modificacion de las provisiones técnicas que figuran en los anexos I a VII para

tener en cuenta la evolucion de los mercados financieros, la medicion del
riesgo, las normas de contabilidad o lo exigido en la legislacion comunitaria. <
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Articulo 43
1. La Comision estard asistida por un Comité.
2. En los casos en que se haga referencia al presente apartado, se aplicard el

procedimiento establecido en el articulo 5 de la Decision 1999/468/CE, de conformidad con
lo dispuesto en el apartado 3 de su articulo 7 y en su articulo 8.

El periodo al que se hace referencia en el apartado 6 del articulo 5 de la Decision
1999/468/CE queda fijado en tres meses.

| ¥93/6/CEE (modificado)
X> SECcCION 3 XI

DISPOSICIONESTRANSITORIAS

| ¥93/6/CE Art. 11
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Jnuevo

Articulo 44

Seran de aplicacion los apartados 1 a 6 del articulo 152 de la Directiva [2000/12/CE], con
arreglo al articulo 2 y capitulo V, secciones 2 y 3 de la presente Directiva, a las empresas de
inversion al calcular los importes de las exposiciones ponderadas por riesgo, a efectos del
anexo II de la presente Directiva, con arreglo a los articulos 84 a 89 de la Directiva
[2000/12/CE], o utilizando el Método de medicion avanzada como se indica en el articulo 105
de esta Directiva para el calculo de sus exigencias de capital para el riesgo operativo.

Articulo 45

Hasta el 31 de diciembre de 2012, para las empresas de inversion el indicador pertinente para
la linea de negocio de negociacion y de ventas del que representa al menos el 50% del total de
indicadores pertinentes para todas sus lineas de negocio calculadas con arreglo al articulo 20
de la presente Directiva y el anexo X, parte 2, apartados 1 a 8 de la Directiva [2000/12/CE],
los Estados miembros podran aplicar un porcentaje del 15% a la linea de negocio
“negociacion y ventas”.
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WV 93/6/EEC Atrt. 2 (modificado)
>nuevo

> Seccion 4 X

DISPOSICIONESFINALES

Articulo 46

1. Los Estados miembros adoptaran y publicaran, para el 31 de diciembre de 2006 a mas
tardar, las leyes, regulaciones y disposiciones administrativas necesarias para que se cumplan
los articulos 2, 3, 11, 13, 17, 18, 19, 20, 22, 23, 24, 25, 29, 30, 33, 34, 35, 37, 39, 40, 42, 44,
45, 47 y los anexos I, I1, 111, V, VII. Comunicaran inmediatamente a la Comision el texto de
dichas disposiciones, asi como una tabla de correspondencias entre las mismas y la presente
Directiva.

Los Estados miembros aplicaran dichas disposiciones a partir del 31 de diciembre de
2006.

Cuando los Estados miembros adopten dichas disposiciones, éstas haran referencia a
la presente Directiva o [X> iran acompanadas de dicha referencia <X en su
publicacion oficial. D> Incluiran igualmente una mencion en la que se precise que las
referencias hechas, en las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas
vigentes, a las Directivas derogadas por la presente Directiva se entenderan hechas a
la presente Dlrectlva stableeerés :

2. Los Estados miembros comunicaran a la Comision el = texto con <2 las principales
disposiciones nacionales que adopten en el ambito regulado por la presente Directiva.

‘ Jnuevo

Articulo 47

l. Los apartados 7 a 12 del articulo 152 de la Directiva [2000/12/CE] se aplicaran
mutatis mutandis a efectos de la presente Directiva siempre que se cumplan las siguientes
disposiciones que seran aplicables cuando se ejerza la apreciacion mencionada en el apartado
7 del articulo 152 de la Directiva [2000/12/CE]:

a) las referencias que figuran en el apartado 6 del anexo II de la Directiva

[2000/12/CE] se entenderan como referencias a la Directiva 2000/12/CE en su
estado anterior a la fecha mencionada en el articulo 46;
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b) el anexo II, apartado 4.1, sera aplicable en su estado anterior a la fecha
mencionada en el articulo 46.

2. El apartado 2 del articulo 157 de la Directiva [2000/12/CE] se aplicara mutatis
mutandis a efectos de los articulos 18 y 20.

| ¥93/6/CEE Art. 13

Jnuevo

Articulo 48

Queda derogada la Directiva 93/6/CE, modificada por las Directivas que figuran en la parte A
del anexo VIII, sin perjuicio de las obligaciones de los Estados miembros en relacion con los
plazos de transposicion al Derecho nacional de las Directivas, que figuran en la parte B del
anexo VIII.

Las referencias hechas a las Directivas derogadas se entenderdn como referencias a la
presente Directiva, con arreglo al cuadro de correspondencias que figura en el anexo IX.

Articulo 49

La presente Directiva entrara en vigor el vigésimo dia siguiente al de su publicacion en el
Diario Oficial dela Unién Europea.

| W93/6/CEE Art. 14

- -

SEAUSUHLADEREVASION
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| ¥93/6/CE Art. 15

Articulo 50
Los destinatarios de la presente Directiva seran los Estados miembros.

Hecho en Bruselas, [...]

Por el Parlamento Europeo Por el Consgjo
El Presidente El Presidente

[..] [..]

WV93/6/CEE (modificado)
Snuevo

ANEXO |

= CALCULO DE LASEXIGENCIASDE CAPITAL PARA < EL RIESGO DE
POSICION

INFROBUYCCION ®© DISPOSICIONESGENERALES X1
Célculo dela posicion neta

1. El importe por el que las posiciones largas (cortas) de una entidad superen a las posiciones
cortas (largas) en un mismo tipo de acciones, instrumento de deuda e instrumento convertible,
asi como en idénticos contratos de futuros financieros, opciones, certificados de opcion de
compra y certificados de opcion de compra cubiertos constituird la posicion neta de dicha
empresa en cada uno de los distintos instrumentos. Las autoridades competentes permitiran
que, a la hora de calcular la posicion neta, las posiciones en instrumentos derivados tengan la
misma consideracion, tal como se establece en los apartados 4 a 7, que las posiciones en el
valor o valores subyacentes (o nocionales). Cuando la entidad tenga en cartera sus propios
instrumentos de deuda, dichos elementos no se tendran en cuenta para el calculo del riesgo
especifico, con arreglo al apartado 14.

2. No podra calcularse la posicion neta entre un valor convertible y una posicion
compensatoria mantenida en su instrumento subyacente, a menos que las autoridades
competentes adopten un planteamiento en el que se tenga en cuenta la probabilidad de que se
efectue la conversion de un determinado valor convertible, o bien establezcan la obligacion de
disponer de un capital de cobertura frente a toda posible pérdida que pudiera acarrear dicha
conversion.

3. Antes de ser agregadas, todas las posiciones netas, independientemente de su signo,
deberdn convertirse diariamente a la divisa en que la entidad prepare los documentos
destinados a las autoridades competentes, al tipo de cambio de contado vigente.
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I nstrumentos concr etos

WV93/6/CEE (modificado)
=, 98/31/EC Art. 1.7 y anexo .1a)

4. Los contratos de futuros de tipo de interés, los contratos a plazo de tipo de interés (FRA) y
los compromisos de compra y venta a plazo de instrumentos de deuda se consideraran
combinaciones de posiciones largas y cortas. De este modo, una posicion larga en futuros de
tipo de interés se considerara la combinacion de un préstamo recibido con vencimiento en la
fecha de entrega estipulada en el contrato de futuros y una tenencia de un activo con la misma
fecha de vencimiento que el instrumento o posicion nocional subyacente del contrato de
futuros de que se trate. De forma similar, un contrato FRA vendido se considerara como
posicidn larga con una fecha de vencimiento igual a la fecha de liquidacion mas el periodo del
contrato y como posicion corta con un vencimiento igual a la fecha de 11qu1dac1on Tanto el
prestamo como la tenencia de activos se incluirdn en la e : a—la

: al X> primera categoria que figura <XI en el cuadro 1 del apartado =1=4
x> 14 <ZI a fin de calcular el capital de cobertura frente al riesgo especifico para los contratos
de futuros de tipo de interés y para los FRA. El compromiso de compra a plazo de un
instrumento de deuda se considerara como una combinacion de préstamo con vencimiento en
la fecha de entrega, y como p051010n larga (al contado) en el proplo 1nstrument0 de deuda. El
préstamo se incluird en 1 al [X> primera
categoria que figura <XI en el cuadro 1 X> del apartado 14 <Z|a efectos del riesgo especifico y
el instrumento de deuda en la columna que resulte oportuna en el mismo cuadro.=»; --- €

WV98/31/CEE Art. 1.7 y anexo .1a)
(modificados)

Las autoridades competentes podran permitir que el capital exigido como cobertura de los
contratos de futuros negociables en mercados organizados sea equivalente al margen de
garantia exigido en dichos mercados siempre que, a su juicio, responda a una estimacion
correcta del riesgo inherente a los futuros y que sea por lo menos igual a los requisitos de
capital para un contrato de futuros que resultarian de un cdlculo realizado utilizando el
método que se indica en el presente anexo o aplicando el método de modelos internos que
define el anexo VHEL.

: Las autoridades competentes podran permitir también que
el cap1ta1 ex1g1do como cobertura de un contrato de instrumentos derivados no negociables en
mercados organizados del tipo al que se refiere el presente punto, compensado por una camara
de compensacion reconocida por ella, sea igual al margen exigido por la camara de
compensacion siempre que, a su juicio, responda a una estimacién correcta del riesgo
inherente al contrato de instrumentos derivados y que sea por lo menos equivalente a los
requisitos de capital para dicho contrato que resultarian de un calculo efectuado utilizando el
método que se indica en el presente anexo o aplicando el método de modelos internos que
define el anexo VH.

| ¥93/6/CEE Apartado 22 del art. 2

A efectos del presente apartado se entendera por posicion larga, aquélla en que una entidad
haya fijado el tipo de interés que recibira en algtin momento futuro y posicion corta, aquélla
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en la que una entidad haya fijado el tipo de interés que habra de pagar en algin momento
futuro.

| ¥ 93/6/EEC

5. A los efectos del presente anexo, las opciones sobre tipos de interés, instrumentos de
deuda, acciones, indices de acciones, futuros financieros, permutas financieras y divisas se
consideraran posiciones con un valor equivalente al importe del activo subyacente a que la
opcion estd vinculada multiplicadas por su delta. Se podran compensar estas ultimas
posiciones simétricas con cualesquiera posiciones mantenidas en los activos subyacentes o
derivados idénticos. Debera emplearse el delta del mercado organizado de que se trate, el
calculado por las autoridades competentes o, si éste no estuviere disponible o en el caso de
opciones no negociables en mercados organizados, el delta calculado por la propia entidad,
siempre que las autoridades competentes estimen que el sistema empleado por la entidad es
razonable.

No obstante, las autoridades competentes podran también autorizar, o exigir, que las entidades
calculen su delta con arreglo al método establecido por dichas autoridades.

WV98/31/CEE Art. 1.7 y anexo .1b)
(modificados)

4s o0tros riesgos,
aparte del riesgo de delta, 1nherentes a las opciones D> deberan estar cubiertos <XI . Las
autoridades competentes podran consentir que los requisitos de capital para las opciones
emitidas negociadas en un mercado organizado sean iguales al margen de garantia exigido por
dicho mercado, siempre que, a su juicio, tal margen responda a una estimacion correcta del
riesgo inherente a la opcidn y que sea por lo menos equivalente a los requisitos de capital para
una opcion resultantes de un calculo efectuado utilizando el método que se indica mas
adelante en el presente anexo o aplicando el método de modelos internos que define el anexo
VHL Hasta —tLas autoridades competentes podran permitir
también que los requisitos de capital para una opcion no negociable en mercados organizados,
compensada por una camara de compensacion reconocida por ellas, sean iguales al margen
exigido por la camara de compensacion siempre que, a su juicio, tal margen responda a una
estimacion correcta del riesgo inherente a la opciéon y que sea por lo menos equivalente a los
requisitos de capital para dicha opcidon que resultarian de un calculo efectuado utilizando el
método que se indica més adelante en el presente anexo o aplicando el método de modelos
internos que define el anexo VHE. En el caso de opciones adquiridas, tanto negociables como
no negociables en mercados organizados, podran consentir que el capital necesario como
cobertura sea el mismo que para sus instrumentos subyacentes, con la condicion de que éste
no exceda del valor de mercado de la opcidon. La cobertura para las opciones emitidas no
negociables en mercados organizados se determinara en funcion de su instrumento
subyacente.

| W98/31/CE Art. 1.7 y Anexolc)

6. Los certificados de opcion de compra vinculados a instrumentos de deuda y acciones
tendrdn la misma consideracién que las opciones, con arreglo a lo previsto para estas ultimas
en el punto 5.
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| ¥ 93/6/EEC

7. A efectos del célculo del riesgo de tipo de interés, las operaciones de permuta financiera
tendran la misma consideracion que los instrumentos que figuran en el balance. Por
consiguiente, una permuta financiera de tipo de interés en virtud del cual una entidad recibe
un interés a tipo flotante y paga un interés a tipo fijo se considerara equivalente a una posicion
larga mantenida en un instrumento de tipo de interés flotante y con plazo equivalente al
periodo transcurrido hasta el momento de fijar nuevamente el tipo de interés, y a una posicion
corta en un instrumento de tipo de interés fijo cuyo plazo sea el mismo que el de la propia
permuta financiera.

‘ Jnuevo

8. Para derivados de crédito, salvo otra disposicion , debera utilizarse el importe nocional del
contrato de derivado de crédito. Al calcular las exigencias de capital para el riesgo de
mercado de la parte que asume el riesgo de crédito (el “vendedor de proteccion”), las
posiciones se determinan del siguiente modo:

Una permuta financiera de rentabilidad total genera una posicion larga en el riesgo de
mercado general de la obligacion de referencia y una posicion corta en el riesgo de mercado
general de un titulo de deuda publica al que se asigna una ponderacion de riesgo del 0% con
arreglo al anexo VI de la Directiva [2000/12/CE]. También crea una posicion larga en el
riesgo especifico de la obligacion de referencia.

Una permuta financiera de cobertura por incumplimiento crediticio no crea una posiciéon por
riesgo general de mercado. A efectos del riesgo especifico, la entidad deberéd registrar una
posicion larga sintética en una obligacion de la entidad de referencia. Si deben pagarse primas
o intereses por el producto, estos flujos de caja deberan representarse como posiciones
nocionales en un titulo de deuda publica con el oportuno tipo fijo o flotante.

Un pagaré con vinculacion crediticia genera una posicion larga en el riesgo de mercado
general del propio pagaré, como producto con intereses. A efectos del riesgo especifico, se
generara una posicion larga sintética en una obligacion de la entidad de referencia. Asimismo,
se genera una posicion larga en el riesgo especifico del emisor del pagaré.

Una cesta de incumplimiento del primer activo genera una posicion por el importe nocional
en una obligacion de cada entidad de referencia. Si la cuantia del pago maximo de un evento
de crédito es inferior a las exigencias de capital segun el método que figura en la primera frase
del presente parrafo, el importe del pago maximo podra considerarse como las exigencias de
capital para el riesgo especifico.

El producto de una cesta de incumplimiento del segundo activo genera una posicion por el
importe nocional en una obligacion de cada entidad de referencia menos una (la que tenga las
exigencias de capital para el riesgo especifico mas bajas). Si la cuantia del pago maximo de
un evento que afecte al crédito es inferior a las exigencias de capital segiin el método que
figura en la primera frase del presente parrafo, el importe de dicho pago podra considerarse
como las exigencias de capital para el riesgo especifico.

Cuando un producto de la cesta de pagarés con vinculacion crediticia tenga una calificacion
externa y cumpla las condiciones de un elemento de deuda admisible, podra registrarse una
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Unica posicion larga con el riesgo especifico del emisor del pagaré en lugar de hacerlo de las
posiciones de riesgo especifico para todas las entidades de referencia.

Un producto de la cesta que proporciona proteccion proporcional genera una posicion en cada
entidad de referencia a efectos de riesgo especifico, con el importe nocional total del contrato
asignado a las posiciones con arreglo a la proporcion del importe nocional total que representa
cada riesgo a una entidad de referencia. Cuando puede seleccionarse més de una obligacion de
una entidad de referencia, la obligacion con la ponderacién de riesgo mas elevada determina
el riesgo especifico. El vencimiento del contrato de derivado de crédito es aplicable en lugar
del vencimiento de la obligacion.

Para la parte que transfiere el riesgo de crédito (el “comprador de proteccion”™), las posiciones
se determinan como la imagen reflejada del vendedor de proteccion, con la excepcion de un
pagaré con vinculacion crediticia (que implica que no hay una posicion corta en el emisor). Si
en un momento determinado hay una opcion de compra combinada con un ascenso, ese
momento es considerado el vencimiento de la proteccion. En el caso de los derivados de
crédito de n° incumplimiento, los compradores de proteccion estan autorizados a compensar el
riesgo especifico por n-1 de los subyacentes (es decir, los activos n-1 con el capital por riesgo
especifico mas bajo).

| ¥93/6/CEE (modificado)

89. Sin-embarge; 1 as entidades que evaluan su posicidon a precios de mercado y gestionan el
riesgo del tipo de interés sobre los instrumentos derivados que se mencionan en los apartados
4 a 7 sobre una base de flujos de efectivo descontados podran utilizar modelos de sensibilidad
para calcular las posiciones a que se hace referencia mas arriba y los utilizara para cualquier
tipo de obligacion que se amortice durante su periodo restante de vigencia, en lugar de
amortizarse mediante un reembolso final del principal. Las autoridades competentes deberan
aprobar tanto el modelo como el uso que del mismo haga la entidad. Dichos modelos deberian
establecer posiciones que tengan la misma sensibilidad a los cambios de los tipos de interés
que los flujos de efectivo de los subyacentes. Dicha sensibilidad se establecera con referencia
a los movimientos independientes de una muestra de tipos a lo largo de la curva de
rendimientos, con al menos un punto de sensibilidad en cada una de las bandas de
vencimiento que se establecen en el cuadro 2 del apartado £8 X> 20 <XI . Las posiciones se
incluirdn en el céalculo de las exigencias de capital de conformidad con lo dispuesto en los
apartados +5-838 D> 17 a 32 <XI del presente anexo.

910. Las entidades que no utilicen modelos con arreglo al apartado & X> 9 <X] podran, con la
aprobacion de las autoridades competentes, tratar como posiciones plenamente compensadas
todas las posiciones en instrumentos derivados contempladas en los apartados 4 a 7 que
cumplan como minimo las condiciones siguientes:

ta) que las posiciones sean del mismo valor y estén denominadas en la misma
divisa;

#b) que el tipo de referencia (para las posiciones de tipo flotante) o el cupdn (para
las posiciones de tipo fijo) estén estrechamente compensadas;

#ic) que la siguiente fecha de fijacion del tipo de interés o, para las posiciones de
cupon fijo, el vencimiento residual estén dentro de los siguientes limites:
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i)  amenos de un mes: el mismo dias;
i1)  entre un mes y un aflo: en un plazo de siete diass;
111)  con mas de un afio: en un plazo de treinta dias.

4011. La entidad que transfiera los valores o los derechos garantizados relativos a la
titularidad de los valores en un pacto de recompra y la entidad que preste los valores en una
entrega en préstamo de valores incluirdn dichos valores en el calculo de sus requisitos de
capital con arreglo al presente anexo 51empre que los valores cumplan los criterios
establecidos en el i : articulo 2 > 11 <XI1.

| ¥93/6/CEE (modiﬁcado)

Riesgo especifico y riesgo general

12. El riesgo de posicion inherente a un instrumento de deuda negociable o a una accion (o
instrumentos derivados de éstas) se dividird en dos componentes con objeto de calcular el
capital de cobertura necesario frente a ¢él. El primero de dichos componentes sera el riesgo
especifico, que es el riesgo de que se produzca una variacion del precio del instrumento de
que se trate, por causas relacionadas bien con su emisor o con el emisor de su instrumento
principal, si se trata de un instrumento derivado. El segundo componente serd el riesgo
general, que es el que se deriva de toda modificacion del precio del instrumento debida bien a
una variacion del nivel de los tipos de interés (en el caso de instrumentos de deuda
negociables o derivados de ésta), o bien (cuando se trata de acciones o de instrumentos
derivados de éstas) a un movimiento mas general registrado en el mercado de acciones y no
imputable a determinadas caracteristicas especificas de los valores de que se trate.

INSTRUMENTOSDE DEUDA NEGOCIABLES

13. : : Las posiciones netas X> se clasificaran <X] segtin la divisa
en que éstas estén expresadas y calculara por separado para cada divisa el capital de cobertura
necesario frente al riesgo general y al riesgo especifico.

Riesgo especifico

WV 93/6/EC
Snuevo

14. La entidad consignara en—las—eategerias—petrt inentes—que—Ffiaur an—en—el—e gadee
correspondlentes posmones netas indi

areg 85 ':> en la cartera de negociacion, haciendo los célculos del modo que se
1ndlca en el apartado 1 a las oportunas categorias que figuran en el cuadro 1 con arreglo a su
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emisor/deudor, clasificacion crediticia externa o interna y vencimiento residual, y a
continuacion las multiplicard por las ponderaciones indicadas.El calculo del capital de
cobertura necesario frente al riesgo especifico se realizara sumando las posiciones
ponderadas, con independencia de que éstas sean largas o cortas. <

| ¥ 93/6/EEC
Cuadron2l
Elementesdela Otres
i g |
eentral
Hasta6 Més-de-6-hasta24 Mas-de24
mmeses mmeses mmeses
0:00-% 625 +065% +60-5% $:06-%
{nuevo
Cuadro 1
Elementos Exigencia de capital por riesgo especifico

Titulos de deuda emitidos o garantizados por

Administraciones centrales, emitidos por
bancos centrales, organizaciones
internacionales, bancos multilaterales de

desarrollo o autoridades de las funciones
publicas regionales o locales de los Estados
miembros que recibirian una ponderacion de
riesgo del 0% con arreglo a los enfoques RSA
o IRB.

0%

Titulos de deuda emitidos o garantizados por

Administraciones centrales, emitidos por
bancos centrales, organizaciones
internacionales, bancos multilaterales de

desarrollo o autoridades de las funciones
publicas regionales o locales de los Estados
miembros que recibirian una ponderacion de
riesgo del 20% o del 50 % con arreglo al
enfoque RSA.

Otros elementos cualificados definidos en el
apartado 15 que figura a continuacion

0,25% (plazo residual hasta el vencimiento
final: inferior o igual a 6 meses)

1,00% (plazo residual hasta el vencimiento
final: superior a 6 meses y hasta 24 meses )

1,60% (plazo residual hasta el vencimiento
final: superior a 24 meses)

El resto

8,00%

15. A efectos del apartado 14 se entendera por elementos cualificados:

62




ES

a)  posiciones largas y cortas en activos admisibles para una fase de calidad
crediticia correspondiente al menos al nivel de inversion en el proceso de
asignacion descrito en el titulo V, capitulo 2, seccion 3, subseccion 1 de la
Directiva [2000/12/CE];

b)  posiciones largas y cortas en activos que, por la solvencia del emisor, tienen un
PD que no es superior al de los activos a que se hace referencia en la letra a)
anterior, con arreglo al enfoque descrito en el titulo V, capitulo 2, seccion 3,
subseccion 2 de la Directiva [2000/12/CE];

c) posiciones largas y cortas en activos para los cuales no se dispone de una
valoracion crediticia por parte de un organismo de evaluacion del crédito
externo designado y que cumplan las siguientes condiciones:

1)  las entidades de que se trate los consideran suficientemente liquidos;

i)  su calidad inversora es, a discrecion de la propia entidad, al menos
equivalente a la de los activos mencionados en la letra a);

iii)  cotizan al menos en un mercado regulado de un Estado miembro o en una
bolsa de un pais tercero siempre y cuando dicha bolsa sea reconocida por
las autoridades competentes del Estado miembro correspondiente;

d)  son, a discrecion de las autoridades competentes, posiciones largas y cortas en
activos emitidos por entidades sujetas a las exigencias de adecuacion de capital
establecidas en la Directiva [2000/12/CE]

El modo de evaluar los instrumentos de deuda estard sometido a la supervision de las
autoridades competentes, las cuales deberan pronunciarse en contra del juicio de la entidad en
caso de que consideren que los valores de que se trata presentan un riesgo especifico
demasiado elevado para ser elementos cualificados.

16. Las autoridades competentes exigiran que la entidad aplique la ponderacion méaxima
indicada en el cuadro 1 a los instrumentos que presenten un riesgo especial debido a la
insuficiente solvencia del emisor de la liquidez.

| ¥ 93/6/EEC

Riesgo general

a) En funcién del vencimiento

| ¥93/6/CEE (modificado)

+517. El procedimiento para calcular el capital de cobertura necesario frente al riesgo general
constara de dos etapas fundamentales. En primer lugar, se ponderaran todas las posiciones en
funcion de los vencimientos (tal como se explica en el apartado +6 X> 18 <XI ), con objeto de
determinar el importe del capital de cobertura necesario en cada caso. Seguidamente, el
capital necesario asi calculado podrd reducirse cuando, dentro de la misma banda de
vencimientos se estén manteniendo a un tiempo dos posiciones ponderadas de signo contrario.

Cabra asimismo la posibilidad de reducir el capital necesario cuando las posiciones
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ponderadas de signo contrario correspondan a bandas de vencimientos distintas; la magnitud
de esta reduccion dependera de si las dos posiciones corresponden o no a la misma zona y de
las zonas concretas a que correspondan. Hay, en total, tres zonas (grupos de bandas de
vencimientos).

1618. La entidad consignara sus posiciones netas en las bandas de vencimientos pertinentes
de las columnas segunda o tercera del cuadro 2 del punto 8 X> 20 <X] , segtin corresponda.
Para ello se basara en los vencimientos residuales, cuando se trate de instrumentos de tipo de
interés fijo, y en el periodo que haya de transcurrir hasta la siguiente fijacion del tipo de
interés en el caso de instrumentos de tipo de interés variable antes del vencimiento final. La
entidad distinguira, ademas, entre instrumentos de deuda con un cup6n igual o superior al 3 %
y aquéllos cuyo cupdn sea inferior al 3 % y los consignara en la segunda o tercera columna
del cuadro 2. Se procedera entonces a multiplicar cada una de las posiciones netas por la
ponderacion que, en la cuarta columna del cuadro 2, corresponda a la banda de vencimiento
pertinente.

| ¥ 93/6/EEC

+219. A continuacion, la entidad procedera a efectuar, para cada banda de vencimientos, la
suma de las posiciones largas ponderadas y la suma de las posiciones cortas ponderadas. El
importe de las posiciones largas ponderadas que tenga una contrapartida, dentro de la misma
banda de vencimientos, en las posiciones cortas ponderadas, constituira la posicion ponderada
compensada de dicha banda, mientras que la posicion larga o corta residual serd la posicion
ponderada no compensada de esa misma banda. La entidad procedera, entonces, a calcular el
total de las posiciones ponderadas compensadas de todas las bandas.

1820. La posicion larga ponderada no compensada de cada zona se hallara a partir de los
totales de las posiciones largas ponderadas no compensadas que la entidad calculara para las
bandas comprendidas en cada una de las zonas del cuadro 2. De manera semejante, la suma de
las posiciones cortas ponderadas no compensadas de cada una de las bandas que componen
una determinada zona permitira calcular la posicion corta ponderada no compensada de dicha
zona. Aquella parte de la posicion larga ponderada no compensada de una zona determinada
que tenga contrapartida en una posicion corta ponderada no compensada en la misma zona
constituird la posiciéon ponderada compensada de la citada zona. La parte de la posicion larga
ponderada no compensada, o posicion corta ponderada no compensada de una zona, que no
tenga tal contrapartida constituiré la posicion ponderada no compensada de dicha zona.

Cuadro 2
Zona Banda de vencimiento Ponderacion Variacion prevista de
(en %) los tipos de interés (en
Cupon del 3% o | Cupodn de menos %)
superior del 3%

Uno 0<1 mes 0<1 mes 0,00 —
> 1 <3 meses > 1 < 3 meses 0,20 1,00
>3 < 6 meses >3 < 6 meses 0,40 1,00
> 6 <12 meses > 6 < 12 meses 0,70 1,00
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Dos > 1 <2 anos >1,0<1,9 afios 1,25 0,90
> 2 <3 anos > 1,9 <2,8 anos 1,75 0,80

>3 <4 anos > 2,8 < 3,6 anos 2,25 0,75

Tres >4 <5 anos > 3,6 <4,3 anos 2,75 0,75
> 5 <7 anos > 4.3 <5,7 aios 3,25 0,70

>7 <10 anos >5,7<7,3 afios 3,75 0,65

> 10 < 15 afios > 17,3 <9,3 afios 4,50 0,60

> 15 <20 anos >9,3<10,6 anos 5,25 0,60

> 20 afios > 10,6 < 12,0 afios 6,00 0,60

> 12,0 < 20,0 afios 8,00 0,60

> 20 afios 12,50 0,60

| ¥93/6/CEE (modificado)

4921. Seguidamente, la entidad calculara el importe de la posicion larga (corta) ponderada no
compensada de la zona uno que tenga como contrapartida la posicion corta (larga) ponderada
no compensada de la zona dos. Esta ser4, tal como figura en el apartado 23 X 25 <X , la
posicidon ponderada compensada entre las zonas uno y dos. El mismo célculo se realizara con
respecto a la parte restante de la posicion ponderada no compensada de la zona dos y a la
posicidon ponderada no compensada de la zona tres, y el resultado serd la posicion ponderada
compensada entre las zonas dos y tres.

2022. La entidad podra, si lo desea, cambiar el orden propuesto en el apartado +9 X> 21 Xl y
calcular la posicion ponderada compensada entre las zonas dos y tres antes de proceder al
correspondiente calculo entre las zonas uno y dos.

| ¥93/6/CEE (modificado)

2423, La posicion ponderada compensada entre las zonas uno y tres, por su parte, se hallara
compensando la parte restante de la posicion ponderada no compensada de la zona uno con
aquella parte de la posicion ponderada no compensada de la zona tres que no se haya
compensada con la zona dos.

2224. Una vez realizadas las tres operaciones de compensacion a que se refieren los anteriores
apartados 92021 DO 21, 22 y 23, <X] se procedera a sumar las posiciones residuales
resultantes de las mismas.

2325. La exigencia de capital de la entidad se calculara sumando:

a) el 10 % de la suma de las posiciones ponderadas compensadas de todas las bandas de
vencimientos;
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g)

el 40 % de la posicion ponderada compensada de la zona uno;
el 30 % de la posicion ponderada compensada de la zona dos;
el 30 % de la posicion ponderada compensada de la zona tres;

el 40 % de la posicion ponderada compensada entre las zonas uno y dos, y entre las
zonas dos y tres (véase apartado 49 X> 21 <X]);

el 150 % de la posicion ponderada compensada entre las zonas uno y tres;

el 100 % de las posiciones ponderadas no compensadas residuales.

b) En funcion de la duracién

2426. Para el célculo de la exigencia de capital para el riesgo general a que estan expuestos
los instrumentos de deuda negociables, las autoridades competentes de cualquier Estado
miembro podran autorizar a las entidades, de forma general o con caracter individual, a
utilizar un sistema que refleje la duracion en lugar del sistema expuesto en los apartados +5-a
23 X 17 a25 X, siempre que la entidad utilice dicho sistema de forma congruente.

| ¥93/6/CEE (modificado)

2527. Con arreglo a=este al sistema X> mencionado en el apartado 26 <XI , la entidad tomara
el valor de mercado de cada instrumento de deuda de tipo fijo y luego calculara su
rendimiento en el momento del vencimiento, que constituye su tasa de descuento implicito.
En caso de instrumentos de tipo variable, la entidad tomara el valor de mercado de cada
instrumento y a continuacion calculara su rendimiento suponiendo que el principal se debe en
el momento en que puede modificarse el tipo de interés.

| ¥ 93/6/EEC

2628. A continuacion, la entidad calculara la duracion modificada de cada instrumento de
deuda sobre la base de la siguiente formula: duracion modificada = ((duracion (D))/(1 + 1)),

donde:

D= Q- (£ Cy/ ((1+ N/
L ((CH((1 +1))))
donde:
R = | rendimiento al vencimiento (véase el
apartado 25)
Ci = | pago en efectivo en un momento t
M = | vencimiento total (véase el apartado
25)
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2729. La entidad clasificara cada uno de ellos en la zona pertinente del cuadro 3, procediendo
sobre la base de la duraciéon modificada de cada instrumento.

Cuadro 3
Zona Duracion modificada Interés estimado
(en afos) (variacion en %)
Uno >0<1,0 1.0
Dos >1,0<3,6 0.85
Tres >36 0.7

2830. La entidad calculard a continuacion la posicion ponderada segun la duraciéon de cada
instrumento, multiplicando su valor de mercado por su duraciéon modificada y por la variacion
supuesta del tipo de interés cuando se trate de un instrumento objeto de dicha duracion
modificada especial (véase la columna 3 del cuadro 3).

2031. La entidad procederda a continuacion a calcular sus posiciones largas y cortas
ponderadas segun la duracion dentro de cada zona. El importe de tales posiciones largas que
est¢ compensado por posiciones cortas dentro de cada zona constituira la posicion
compensada ponderada seglin la duracion modificada compensada de esa zona.

| ¥93/6/CEE (modificado)

La entidad calculara entonces la posicion no compensada ponderada segiin la duracion de
cada zona. Con respecto a las posiciones ponderadas no compensadas aplicara a continuacién
el método expuesto en los anteriores apartados #9-a22 > 21 a 24 <X] .

| ¥ 93/6/EC

32. La exigencia de capital de la entidad se calculara, finalmente, sumando:

a) el 2 % de la posicion compensada ponderada segun la duracioén de cada zona;

b) el 40 % de las posiciones compensadas ponderadas segin la duracion entre las zonas
uno y dos y entre las zonas dos y tres;

C) el 150 % de las posiciones compensadas ponderadas segun la duracion entre las
Zonas uno y tres;

d) el 100 % de las posiciones residuales no compensadas ponderadas seglin la duracion.
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ACCIONES

3433. La entidad sumard todas sus posiciones largas netas -segun se definen en el apartado 1-
y todas sus posiciones cortas netas. La suma de ambos importes constituird su posicion global
bruta, y la diferencia entre ambos serd la posicion global neta de la entidad.

Riesgo especifico

WV 93/6/EEC
Snuevo

32.34=La entidad sumara todas sus posiciones largas netas y todas sus posiciones cortas
netas con arreglo al apartado 1. < El capital necesario para la cobertura frente al riesgo
especifico se calculard multiplicando la posicion global bruta por el 4 %.

| ¥93/6/CEE (modificado)

3335. No obstante lo dispuesto en el punte—35 [X apartado 34 <X], las autoridades
competentes podran permitir que el capital de cobertura necesario frente al riesgo especifico
sea el 2% de la posicion global bruta, en lugar del 4%, para las carteras de acciones que tenga
la entidad y que cumplan los siguientes requisitos:

N98/31/CEE Art. 1.7 y anexo 1d)
(modificados)

ia) las acciones no seran de las correspondientes a emisores que hayan emitido
unicamente instrumentos de deuda negociables a los que corresponda en ese
momento un requisito del 8 % con arreglo al cuadro 1 delpunte—4 o0 a los que
corresponda un requisito inferior inicamente por el hecho de estar garantizados;

| ¥ 93/6/EEC

#b) habra de tratarse de acciones que las autoridades competentes consideren dotadas de
elevada liquidez con arreglo a criterios objetivos;

| ¥93/6/CEE (modificado)

HiC) no habra posicion alguna cuyo valor exceda del 5 % del valor de toda la cartera de
acciones de la entidad. Ne-ebstante:

B> A efectos de la letra ¢) <X, las autoridades competentes podran autorizar hasta un
10 % en algunas posiciones concretas, siempre y cuando el total de tales posiciones
sea inferior al 50 % de la cartera.

| ¥ 93/6/EEC

Riesgo general

3436. El capital necesario para la cobertura frente al riesgo general se calculara multiplicando
la posicion neta global de la entidad por 8 %.
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Contratos sobr e futur os basados en indices bur satiles

| ¥93/6/CEE (modificado)

3537. Los contratos sobre futuros basados en indices bursatiles, el equivalente al delta
ponderado en las opciones sobre futuros basados en indices bursatiles y los indices bursatiles,
denominados en lo sucesivo de manera general «contratos sobre futuros basados en indices
bursatiles» podran desglosarse en posiciones en cada una de las acciones que los constituyen.
Dichas posiciones podran considerarse posiciones subyacentes en las acciones de que se
trate; Xy podran Xlpere—le—tante; previa aprobacion por parte de las autoridades
competentes, compensarse respecto de las posiciones opuestas en las propias acciones
subyacentes.

| ¥ 93/6/EEC

3638. Las autoridades competentes procuraran que toda entidad que haya compensado sus
posiciones en una 0 mas acciones que constituyan un contrato sobre futuros basado en indices
bursatiles respecto de una o varias posiciones en las acciones subyacentes tenga suficientes
fondos propios para cubrir el riesgo de pérdidas resultante de la diferencia entre la evolucion
del valor del contrato sobre futuros y el de las acciones que lo componen; se aplicara el
mismo principio cuando una entidad mantenga posiciones opuestas en contratos sobre futuros
basados en indices bursatiles cuyo vencimiento y/o composicion no sean idénticos.

| ¥93/6/CEE (modificado)

3%739. No obstante lo dispuesto en los pantes35=36 X> apartados 37 y 38 <Xl, los contratos
sobre futuros basados en indices bursatiles que se negocien en mercados organizados y
representen, a juicio de las autoridades competentes, indices ampliamente diversificados,
requeriran un capital de cobertura del riesgo general del 8 % y no requeriran capital para la
cobertura del riesgo especifico. Dichos contratos sobre futuros basados en indices bursatiles
se incluiran en el calculo de la posicion neta global previsto en el apartado 3+ X> 33 <XI, pero
no se tendran en cuenta para el calculo de la posicion global bruta que figura en el mismo
apartado.

| ¥ 93/6/EEC

3840. Si un contrato sobre futuros basado en indices bursatiles no se desglosare en sus
posiciones subyacentes, se considerard como si se tratase de una accién individual. No
obstante, se podrd prescindir del riesgo especifico sobre esta accidon si el contrato sobre
futuros basado en indices bursatiles de que se trate esta negociado en mercados organizados y
representa, a juicio de las autoridades competentes, un indice ampliamente diversificado.

ASEGURAMIENTO

| ¥93/6/CEE (modificado)

3941. En el caso del aseguramiento de instrumentos de deuda y de acciones las autoridades
competentes podran autorizar a las entidades a que utilicen el siguiente procedimiento para
calcular su exigencia de capital. Primero calcularan las posiciones netas mediante la
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deduccion de las posiciones ya suscritas o reaseguradas por terceros sobre la base de un
acuerdo formal.=Segundo, reduciran las posiciones netas mediante los sigutentes factores de
reduccions B que figuran en el cuadro 4 <X

Cuadro 4
— dia laborable 0: 100 %
— dia laborable 1: 90 %
— dias laborables2a | 75 %
3:
— dia laborable 4: 50 %
— dia laborable 5: 25%
— a partir del dia 0 %

laborable 5:

| ¥ 93/6/EEC

El «dia laborable 0» sera el dia laborable en que la entidad se compromete, sin condiciones, a
aceptar una cantidad conocida de valores a un precio convenido.

En tercer lugar, calculard la exigencia de capital utilizando las posiciones de aseguramiento
reducidas.

Las autoridades competentes procuraran que la entidad posea suficiente capital frente al
riesgo de pérdidas que existe entre el momento del compromiso inicial y el dia laborable uno.

Jnuevo

EXIGENCIAS DE CAPITAL POR RIESGO ESPECIiFICO PARA POSICIONES DE
LA CARTERA DE NEGOCIACION CUBIERTAS CON DERIVADOS DEL
CREDITO

42. De conformidad con los principios establecidos en los apartados 43 a 46, se permitira la
proteccion proporcionada por los derivados de crédito.

43. Se permitira sin restriccion cuando el valor de los dos lados de la operacion vaya siempre
en direcciones opuestas y, basicamente, en la misma cuantia. Sera el caso en cualquiera de las
siguientes situaciones:

a) los dos lados constan de instrumentos completamente idénticos;

b)  una posicion larga en depdsitos de valores se cubre mediante una permuta
financiera de tasa de rentabilidad total (o viceversa) y coinciden exactamente la
obligacion de referencia y la posicion subyacente (es decir, la posicion en
depositos de valores). El plazo de vencimiento de la propia permuta financiera
podra ser diferente del de la posicion subyacente.
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En estos casos, no se aplicara una exigencia de capital por riesgo especifico a ninguno de los
dos lados de la posicion.

44. Se reconocera una compensacion del 80% de la exigencia de capital cuando el valor de los
dos lados de la operacion vaya siempre en direcciones opuestas y coincidan exactamente la
obligacion de referencia, el plazo de vencimiento tanto de la obligacion de referencia como
del derivado de crédito, y la moneda en la que se denomina la posicion subyacente. Ademas,
las caracteristicas basicas del contrato derivado de crédito no deberan hacer que las
variaciones del precio del derivado de crédito se desvien significativamente de las
fluctuaciones del precio de la posicion en depdsitos de valores. En la medida en que la
operacion transfiera riesgo, se aplicard una compensacion del 80% de la exigencia de capital
por riesgo especifico en el lado de la operacion con una exigencia de capital mas elevada,
mientras que la exigencia de capital por riesgo especifico en el otro lado sera nula.

45. Se contara con permiso parcial cuando el valor de los dos lados vaya generalmente en
direcciones opuestas. Este serd el caso en las situaciones siguientes:

a) la posicion esta recogida en la letra b) del apartado 43, pero existe un desfase
de activos entre la obligacion de referencia y la posicion subyacente. Sin
embargo, las posiciones retinen los siguientes requisitos:

1)  la obligacion de referencia es de categoria similar o inferior a la de la
obligacion subyacente;

i1)  la obligacion subyacente y la obligacion de referencia estan emitidas por
el mismo deudor y existen clausulas de incumplimiento cruzado o
clausulas de aceleracion cruzadas legalmente exigibles;

b) la posicidn estd recogida en la letra a) del apartado 43 o en el apartado 44 pero
existe una discordancia de divisas o un desfase de plazos de vencimiento entre
la proteccion crediticia y el activo subyacente (las discordancias de divisas
deberén incluirse en informes habituales sobre el riesgo de tipo de cambio con
arreglo al anexo III);

c) la posicion esta recogida en el apartado 44, pero existe un desfase de activos
entre la posicion en depositos de valores y el derivado de crédito. Sin embargo,
el activo subyacente esta incluido en las obligaciones (de entrega) recogidas en
la documentacion del derivado de crédito.

En cada uno de esos casos, en lugar de sumar la exigencia de capital por riesgo especifico de
cada lado de la operacion, solo se aplicard la exigencia de capital més elevada de las dos.

46. En todos los casos no recogidos en el apartado 45, se aplicara una exigencia de capital por
riesgo especifico a ambos lados de la posicion.

EXIGENCIASDE CAPITAL PARA OIC EN LA CARTERA DE NEGOCIACION

47. Las exigencias de capital para posiciones en organismos de inversion colectiva (OIC) que
cumplen las condiciones especificadas en el articulo 11 para el tratamiento del capital de una
cartera de negociacion se calcularan de conformidad con los métodos establecidos en los
apartados 48 a 56.
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48. Sin perjuicio de otras disposiciones que figuran en esta seccion, las posiciones en OIC
estaran sujetas a una exigencia de capital frente al riesgo de posicion (especifico y general)
del 32%. Sin perjuicio de lo dispuesto en el inciso i) del apartado 3 del anexo III o en el inciso
v) del apartado 13 del anexo V, donde se utiliza el tratamiento modificado del oro establecido
en esos apartados, las posiciones en OIC estaran sujetas a una exigencia de capital frente al
riesgo de posicion (especifico y general) y para el riesgo de divisa no superior al 40%.

49. Las entidades podran determinar la exigencia de capital para posiciones en OIC que
cumplan los criterios establecidos en el apartado 51, por los métodos establecidos en los
apartados 53 a 56.

50. A menos que se indique lo contrario, no se permite la compensacion entre las inversiones
subyacentes de un OIC y otras posiciones mantenidas por la entidad.

CRITERIOSGENERALES

51. Los criterios generales de elegibilidad para utilizar los métodos que figuran en los
apartados 53 a 56 para los OIC originados por empresas cuya supervision o constitucion se ha
realizado en la Comunidad son los siguientes:

a)  en el folleto informativo o documento equivalente del OIC figuraréan:
1) las categorias de activos en las que el OIC esta autorizado a invertir;

i1)  si se aplican limites de inversion, los limites relativos y las metodologias
utilizadas para calcularlos;

1i1)  si se permite el apalancamiento, el nivel maximo del mismo;

iv) si se permite la inversion en derivados financieros extrabursétiles o en
operaciones de tipo pacto de recompra, una politica para limitar el riesgo
de contraparte inherente a estas transacciones;

b) la actividad del OIC sera objeto de informes semestrales y anuales, lo que
permitird una evaluacion de los activos y pasivos, ingresos y operaciones a lo
largo del periodo objeto del informe;

c) las participaciones/acciones del OIC son reembolsables en efectivo, con cargo
a los activos de la empresa, diariamente si asi lo solicita el titular de las
participaciones;

d) las inversiones en el OIC estaran separadas de los activos del gestor del OIC;
e) laentidad inversora hard una evaluacion del riesgo adecuada del OIC.

52. Los OIC de terceros paises podran ser elegibles si se cumplen los requisitos de las letras a)
a e) del apartado 51, previa aprobacion de la autoridad competente de la entidad.

METODOSESPECIFICOS

53. Cuando la entidad conozca las inversiones subyacentes del OIC a diario podrd examinar
esas inversiones subyacentes para calcular las exigencias de capital frente al riesgo de
posicion (general y especifico) para las posiciones de conformidad con los métodos
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establecidos en el presente anexo o, si cuenta con autorizacion para ello, de conformidad con
los métodos establecidos en el anexo V. Siguiendo este planteamiento, las posiciones en OIC
se trataran como posiciones en las inversiones subyacentes del OIC. Se permitira la
compensacion entre posiciones en las inversiones subyacentes del OIC y otras posiciones
mantenidas por la entidad, siempre que ésta cuente con una cantidad de participaciones
suficiente para permitir el reembolso/la creacion a cambio de las inversiones subyacentes.

54. Las entidades podran calcular las exigencias de capital frente al riesgo de posicion
(general y especifico) para las posiciones en OIC de conformidad con los métodos
establecidos en el presente anexo o, si cuenta con autorizacion para ello, de conformidad con
los métodos establecidos en el anexo V, a posiciones estimadas que representen las necesarias
para reproducir la composicion y el rendimiento del indice generado en el exterior o de la
cesta de acciones o valores de deuda cerradas que se menciona en la letra a), con arreglo a las
siguientes condiciones:

a) el objetivo del mandato del OIC sera el de reproducir la composicion y el
rendimiento de un indice generado en el exterior o de una cesta de acciones o
valores de deuda cerradas;

b) podra establecerse claramente una correlacion minima de 0,9 entre las
variaciones diarias de precios del OIC y el indice o la cesta de acciones o
valores de deuda cerradas que sigue durante un periodo minimo de seis meses.
En este contexto se entendera por correlacion el coeficiente de correlacion
entre los beneficios diarios en el fondo negociado en un mercado organizado y
el indice o la cesta de acciones o valores de deuda que sigue.

55. En los casos en que la entidad no conozca las inversiones subyacentes del CIU a diario,
ésta podra calcular las exigencias de capital frente al riesgo de posicion (general y especifico)
de conformidad con los métodos establecidos en el presente anexo, supeditado a las siguientes
condiciones:

a)  se asumird que el OIC invierte primero hasta el madximo permitido con arreglo
a su mandato en las clases de activos que requieren la exigencia de capital mas
elevada frente al riesgo de posicion (general y especifico), y después contintia
haciendo inversiones en orden descendente hasta alcanzar el limite total
maximo de inversion. La posicion en el OIC se tratard como una participacion
directa en la posicion estimada;

b) las entidades tendrdn en cuenta el riesgo maximo indirecto al que podrian
llegar al adoptar posiciones apalancadas a través del OIC al calcular su
exigencia de capital frente al riesgo de posicion, aumentando
proporcionalmente la posicion en el OIC hasta el riesgo maximo a los
elementos de inversion subyacente resultantes del mandato de inversion;

c) en caso de que la exigencia de capital frente al riesgo de posicion (general y
especifico) con arreglo a este planteamiento supere al establecido en el
apartado 48, la exigencia de capital sera igual a ese nivel.

56. Las entidades podran basarse en un tercero para calcular y declarar las exigencias de
capital frente al riesgo de posicion (general y especifico) para las posiciones en OIC que
entren en el &mbito de los apartados 53 y 55, de conformidad con los métodos establecidos en
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el presente anexo, a condicidon de que se garantice adecuadamente la correccion y declaracion
del célculo.
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| ¥93/6/CEE (modificado)

ANEXO [I

> CALCULO DE LASEXIGENCIASDE CAPITAL PARA X1 LOSRIESGOSDE
CONTRAPARTE/LIQUIDACION

RIESGOSDE LIQUIDACION/ENTREGA

| W98/31/CE Art. 1.7 y anexo 2a) |

1. Cuando se trate de operaciones en que instrumentos de deuda, acciones y materias primas
(excluidos los pactos de recompra y los pactos de recompra inversa, asi como el préstamo y la
toma en préstamo de valores o de materias primas) permanecen sin liquidar después de la
fecha de entrega estipulada, la entidad debera calcular la diferencia de precio a que se halle
expuesta. Esta representa la diferencia entre el precio de liquidacion acordado para los
instrumentos de deuda, acciones o materias primas de que se trate y su valor corriente de
mercado, en caso de que dicha diferencia pueda entrafiar pérdidas para la entidad. El célculo
del capital necesario se efectuara multiplicando la citada diferencia por el factor pertinente de
la columna A del cuadro que figura en el punto 2.

| ¥93/6/CEE (modificado)

2. No obstante lo previsto en el punto 1, las autoridades competentes correspondientes podran
autorizar a una entidad a que calcule el capital de cobertura necesario multiplicando el precio
de liquidacion acordado para cada operacion que permanezca sin liquidar entre 5 y 45 dias
habiles después de la fecha estipulada, por el factor pertinente de la columna B del diehe
cuadro 1. A partir de los 46 dias habiles después de la fecha estipulada, la entidad considerara
que el capital exigido es el 100 % de la diferencia de precios a que esta expuesta, tal como se
indica en la columna A X> del cuadro 1 <XI .

X> Cuadro 1 X
Dias habiles transcurridos tras la fecha de Columna A Columna B
liquidacion estipulada
(%) (%)
5—15 8 0,5
16 — 30 50 4,0
31 —45 75 9,0
46 0 mas 100 | Véase el
apartado 2
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RIESGO DE CONTRAPARTE

dnuevo

3. Se exigira que una entidad mantenga capital para cubrir el riesgo de contraparte inherente a
los riesgos por los siguientes motivos:

a)  operaciones incompletas (free deliveries),
b) instrumentos derivados extrabursatiles y derivados de crédito;

¢c) pactos de recompra, pactos de recompra inversos, operaciones de préstamo de
valores o materias primas o toma de valores o materias primas en préstamo
basadas en valores o mercancias incluidas en la cartera de negociacion;

d) riesgos en forma de corretajes, comisiones, intereses, dividendos y margenes
de los contratos de derivados negociables en mercados organizados que no
estén incluidos en el presente anexo o en el anexo I, ni deducidos de los fondos
propios con arreglo a la letra d) del apartado 2 del articulo 13, y que estan
directamente relacionados con los elementos incluidos en la cartera de
negociacion.

4. Para estos fines se considerard que se ha producido una operacidon incompleta si la entidad
ha pagado valores o mercancias antes de recibirlos o ha entregado valores o mercancias antes
de recibir el pago por las mismas y, en el caso de operaciones transfronterizas, ha transcurrido
un dia o mas desde que haya efectuado ese pago o entrega.

5. Sin perjuicio de lo dispuesto en los apartados 6 a 9, los valores de exposicion y las
exposiciones ponderadas por riesgo para dichas exposiciones se calcularan de acuerdo con lo
dispuesto en el titulo V, capitulo 2, seccion 3 de la Directiva [2000/12/CE] siendo las
referencias a las “entidades de crédito” de esa seccion interpretadas como referencias a
“entidades”, las referencias a “entidades de crédito matrices” interpretadas como referencias a
“entidades matrices”, y los términos concomitantes interpretados en consecuencia.

6. A efectos del apartado 5:

Se considerara que se modifica el anexo IV a la Directiva [2000/12/CE] para incluir después
de la letra d) del punto 3 las palabras “y derivados de crédito”;

Se considerara que se modifica el anexo III a la Directiva [2000/12/CE] para incluir después
del cuadro 1bis:

Para calcular el riesgo potencial de crédito futuro en el caso de los derivados de
crédito permutas de rentabilidad total y los derivados de crédito permutas de
cobertura por incumplimiento crediticio, la cantidad nominal del instrumento se
multiplica por los siguientes porcentajes:

En los casos en que la obligacion de referencia sea tal que si diera lugar a un riesgo
directo de la entidad seria un elemento cualificado a efectos del anexo I - 5%.

En los casos en que la obligacion de referencia sea tal que si diera lugar a un riesgo
directo de la entidad no seria un elemento cualificado a efectos del anexo I - 10%.
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Sin embargo, en el caso de una permuta financiera de cobertura por incumplimiento
crediticio, cuando una entidad cuyo riesgo inherente a la permuta represente una
posicion larga subyacente, se permitira que utilice una cifra del 0% para el riesgo
potencial de crédito futuro, a menos que la permuta financiera de cobertura por
incumplimiento crediticio sea objeto de liquidacion por insolvencia de la entidad
cuyo riesgo inherente a la permuta represente una posicion corta subyacente, aunque
la subyacente no haya incumplido.

En los casos en que el derivado de crédito proporcione proteccion en relacion con “n°
incumplimiento” entre varias obligaciones subyacentes, cudl de los porcentajes anteriormente
prescritos debe aplicarse viene determinado por la obligacion con la calidad crediticia n°® mas
baja determinada por el hecho de que si incurriera en ella la entidad seria un elemento
cualificado a efectos del anexo [.”

7. A efectos del apartado 5, en el célculo de las exposiciones ponderadas por riesgo no se
permitird que las entidades utilicen el Método simple para las garantias financieras,
establecido en el anexo VIII, parte 3, apartados 25 a 30 de la Directiva [2000/12/CE], para el
reconocimiento de los efectos de la garantia financiera.

8. A efectos del apartado 5, en el caso de las operaciones con compromiso de recompra y de
las operaciones de préstamo de valores o materias primas o toma de valores o materias primas
en préstamo, todos los instrumentos financieros y mercancias que sean elegibles para ser
incluidos en la cartera de negociacion podran reconocerse como garantia real elegible. Para
los riesgos correspondientes a instrumentos derivados extrabursatiles que figuren en la cartera
de negociacion, las mercancias que sean elegibles para su inclusion en la cartera de
negociacion también podran figurar como garantia real elegible. Para calcular los ajustes de
volatilidad cuando se prestan, se venden o se proporcionan estos instrumentos financieros o
mercancias, o cuando se toman en préstamo, se compran o se reciben por la garantia real o de
otro modo con arreglo a esa operacion, estos instrumentos y mercancias se trataran de la
misma manera que los valores que no formen parte del principal indice del mercado
organizado en el que coticen.

9. A efectos del apartado 5, en relaciéon con el reconocimiento de acuerdos marco de
compensacion que cubran operaciones con compromiso de recompra, o bien operaciones de
préstamo de valores o materias primas o toma de valores o materias primas en préstamo, o
bien otras operaciones orientadas al mercado de capitales, la compensacion de posiciones en
la cartera de negociacion y fuera de la cartera de negociacion sélo se reconocerd cuando las
operaciones compensadas cumplan las siguientes condiciones:

a) todas las operaciones se valoran diariamente a precios de mercado;

b)  cualquier elemento prestado, vendido o proporcionado, o tomado en préstamo,
comprado o recibido en las operaciones podrd reconocerse como garantia
financiera elegible con arreglo al titulo V, capitulo 2, seccion 3, subseccion 3
de la Directiva [2000/12/CE] sin la aplicacion del apartado 8 del presente
anexo.

10. En los casos en que un derivado de crédito incluido en la cartera de negociacion forme
parte de una cobertura interna y la proteccion crediticia se reconozca con arreglo a la
Directiva [2000/12/CE], se considerard que no existe riesgo de contraparte inherente a la
posicion en el derivado de crédito.
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11. La exigencia de capital sera el 8% de los importes del riesgo ponderado total.

| ¥ 93/6/EEC

| V98/31/CE Art. 1.7 y anexo .2b)
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| ¥93/6/CEE (modificado)

ANEXO Il

X> CALCULO DE LASEXIGENCIASDE CAPITAL PARA <X EL RIESGO DE
TIPO DE CAMBIO

V98/31/CEE Art. 1.7 y anexo .3a)
(modificados)

1. Cuando la suma de la posicion global neta en divisas de la entidad y su posicion neta en
oro, calculadas con arreglo al procedimiento establecido a—eentimuaeién O en el apartado
2 X, supere el 2 % de sus fondos propios totales, la entidad multiplicara la suma de su
posicion neta en divisas y su posicion neta en oro por 8 % a fin de calcular los requisitos de
fondos propios frente al riesgo de tipo de cambio.

| ¥93/6/CEE (modificado)

2. El sistema de calculo utilizado constara de dos fases X> para la exigencia de capital para el
riesgo de tipo de cambio <Xl

WV98/31/CEE Art. 1.7 y anexo .3b)
(modificados)

32.1. En primer lugar, la entidad calcularé la posicion abierta neta mantenida por la entidad en
cada una de las divisas (incluida la de referencia) y en oro.

Para-elle; DO Para calcular esta posicion abierta neta <X se sumaran los siguientes elementos
(de signo positivo o negativo):

=a) la posicion neta de contado (es decir, todos los elementos del activo menos
todos los elementos del pasivo, incluidos los intereses devengados aun no
vencidos, expresados en la pertinente divisa o, si se trata de oro, la posicion
neta de contado en oro),

=b) la posicidén neta a plazo (es decir, todos los importes pendientes de cobro

menos todos los importes que hayan de pagarse, derivados de operaciones a
plazo sobre divisas y oro, incluidos los futuros sobre divisas y oro y el
principal de las permutas de divisas que no formen parte de la posicion de
contado),

=c) las garantias irrevocables (e instrumentos similares), cuando exista la certeza
de que se recurrira a ellas y muchas probabilidades de que sean irrecuperables,
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=d) los futuros gastos o ingresos netos que ain no hayan vencido pero que ya estén

cubiertos en su totalidad (podran incluirse aqui, si la entidad que debe aportar
la informacién asi lo decide, y siempre que se cuente con el consentimiento
previo de las autoridades competentes, aquellos futuros gastos o ingresos netos
aun no consignados en los registros contables, pero para los que exista ya plena
cobertura a través de operaciones de cambio a plazo). La entidad deberd
atenerse a la opcidon que haya escogido;

=¢) el equivalente del delta neto (o basado en el delta) del total de la cartera de
opciones sobre divisas y oro,

=f) el valor de mercado de otras opciones (es decir, no sobre divisas ni oro)s.

- £Todas las posiciones que una entidad haya adoptado deliberadamente con el fin de
protegerse contra los efectos adversos del tipo de cambio sobre su ratio de capital
podran omitirse a la hora de calcular las posiciones abiertas netas en divisas. Las
posiciones omitidas deberdn tener caracter estructural o no ser de negociacion y su
omision, asi como cualquier variacion en las condiciones de la misma, deberan
contar con el consentimiento de las autoridades competentes. Siempre que se
cumplan las mismas condiciones que se indican mas arriba, podra aplicarse el mismo
tratamiento a las posiciones que mantenga una entidad en relacion con partidas ya
deducidas en el calculo de los fondos propios.

Jnuevo

A efectos del célculo mencionado en el primer parrafo, por lo que se refiere a los
OIC se tendran en cuenta las posiciones reales en divisas de los mismos. Las
entidades podran basarse en la informacion de terceros de las posiciones en divisas
en el OIC, cuando la correccion de dicha informacién esté garantizada
convenientemente. Si una entidad desconoce las posiciones en divisas en un OIC, se
asumira que se invierte en el OIC hasta el nivel maximo permitido con arreglo al
mandato del OIC en divisas y las entidades, para las posiciones de la cartera de
negociacion, tendran en cuenta el riesgo indirecto maximo que podrian alcanzar al
tomar posiciones apalancadas a través del OIC al calcular su exigencia de capital
para el riesgo de tipo de cambio. Esto se hard proporcionalmente aumentando la
posicion en el OIC hasta el riesgo maximo a los elementos de inversion subyacentes
resultantes del mandato de inversion. La posicion estimada del OIC en divisas se
tratard como divisa independiente con arreglo al tratamiento de las inversiones en
oro, supeditado a la modificacion que, si la direccion de la inversion del OIC esta
disponible, la posicion larga total podrad anadirse a la posicion abierta larga total en
divisas y la posicion corta total podré afiadirse a la posicion abierta corta total en
divisas. No se permitiria la compensacion entre estas posiciones con anterioridad al
calculo.

| V98/31/CE Art. 1.7 y anexo .3b)

32 Las autoridades competentes podran autorizar a las entidades a utilizar el valor neto
actual cuando calculen la posicion abierta neta en cada divisa y en oro.
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NV 93/6/EEC
=>,98/31/CE Art. 1.7 y anexo .3¢)

=>,42.2. A continuacion, las posiciones netas cortas y largas en cada una de las divisas que
no sean la de referencia y la posicion neta larga o corta en oro se convertiran, aplicando los
tipos de contado, a la divisa de referencia. € Seguidamente, se sumaran por separado para
hallar, respectivamente, el total de las posiciones cortas netas y el total de las posiciones
largas netas. El mas elevado de estos dos totales serd la posicion de cambio global neta de la
entidad.

| ¥93/6/CEE (modificado)

53. Sin perjuicio de los apartados 1 a4 X> y 2 <X] y hasta que se establezca una posterior
coordinacion, las autoridades competentes podran exigir o permitir que las entidades utilicen
B> los siguientes <X] procedimientos altesnatizes para los fines del presente anexo.

| ¥93/6/CEE (modificado)

63.1. En—prmmertugar—1l as autoridades competentes podran permitir que el volumen de
fondos propios de las entidades correspondientes a posiciones en divisas estrechamente
correlacionadas sea inferior al que resultaria de la aplicacion de los apartados 1 a4 X> y 2 <X
. Las autoridades competentes s6lo podran considerar que dos divisas estan estrechamente
correlacionadas cuando la probabilidad de que se produzca una pérdida (calculada
considerando los datos diarios sobre el tipo de cambio de los tltimos 3 ¢ 5 afios) sobre
posiciones iguales y opuestas en dichas divisas en los 10 dias habiles siguientes, inferior o
igual al 4 % del valor de la posicion compensada en cuestion (valorada en la divisa de
referencia) sea como minimo, del 99 % cuando se utilice un periodo de observacion de 3
afos, o del 95 % cuando el periodo de observacion sea de 5 anos. La exigencia de fondos
propios correspondiente a la posicion compensada en dos divisas estrechamente
correlacionadas sera el 4 % multiplicado por el valor de la posiciéon compensada. La exigencia
de capital correspondiente a posiciones no compensadas en divisas estrechamente
correlacionadas sera el 8 % multiplicado por la suma de las posiciones cortas netas en esas
divisas, o por la suma de las posiciones largas netas si esta Gltima fuera mayor, una vez
suprimidas las posiciones compensadas en divisas estrechamente correlacionadas.

WV98/31/CEE Art. 1.7 y anexo .3d)
(modificados)
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| ¥93/6/CEE (modificado)

83.2. En—tereertugar—l] as autoridades competentes podran autorizar a las entidades a no
tomar en consideracion, cualquiera que sea el método que utilicen de los enunciados en los
apartados 1 eF-antesieres X>, 2 y 3.1 <X | las posiciones en divisas que estén sujetas a un
acuerdo intergubernamental juridicamente vinculante destinado a reducir las fluctuaciones de
dichas divisas con respecto a otras cubiertas por el mismo acuerdo. Las entidades calcularan
sus posiciones compensadas en esas divisas y las someterdn a un requisito de capital no
inferior a la mitad de la variacion maxima permisible, con respecto a las divisas implicadas,
establecida en el acuerdo intergubernamental de que se trate. Las posiciones no compensadas
en esas divisas recibirdn el mismo trato que las demas divisas.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el parrafo primero, las autoridades competentes podran
permitir que el capital exigido para las posiciones compensadas en divisas de los Estados
miembros que participen en la segunda fase de la Union Monetaria Europea sea el 1,6%
multiplicado por el valor de dichas posiciones compensadas.

| ¥93/6/CEE (modificado)

| ¥ 93/6/EEC

4. Las posiciones netas mantenidas en una divisa compuesta podran desglosarse en las
distintas divisas de que se compongan, con arreglo a las cuotas vigentes.
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V98/31/CEE Art. 1.7 y anexo .5
(modificados)

ANEXO ML |V X

X>CALCULO DE LASEXIGENCIASDE CAPITAL PARA <X EL RIESGO SOBRE
MATERIASPRIMAS

| W98/31/CE Art. 1.7 y anexo .5

1. Toda posicién en materias primas o derivados sobre materias primas se expresard con
arreglo a la unidad de medida estdndar. El precio de contado de cada una de las materias
primas se expresara en la moneda de referencia.

V98/31/CEE Art. 1.7 y anexo .5
(modificados)

2. Las posiciones en oro o en derivados sobre oro se consideraran sujetas a un riesgo de tipo
de cambio y se trataran con arreglo a lo previsto en el anexo III o en el anexo VHE, segin los
casos, a efectos del calculo del riesgo de mercado.

3. A efectos del presente anexo, las posiciones que sean meramente de financiacion de
existencias podran excluirse a la hora de calcular inicamente el riesgo sobre materias primas.

4. Los riesgos de tipo de interés y de tipo de cambio no contemplados en otras disposiciones
del presente anexo se incluiran en el calculo del riesgo general de los instrumentos de deuda
negociables y en el del riesgo de tipo de cambio.

5. Cuando la posicion corta venza antes que la posicion larga, las entidades se protegeran
asimismo contra el riesgo de insuficiencia de liquidez, que puede presentarse en algunos
mercados.

6. A efectos de lo dispuesto en el punto 19, el importe por el que las posiciones largas (cortas)
de una entidad superen a las posiciones cortas (largas) en una misma materia prima y en
idénticos contratos de futuros financieros, opciones y certificados de opcion de compra
constituird la posicion neta de dicha empresa en cada una de las materias primas.

Las autoridades competentes permitirdn que las posiciones en instrumentos derivados tengan
la misma consideracion, tal como se establece en los puntos 8, 9 y 10, que las posiciones en la
materia prima subyacente.

| W98/31/CE Art. 1.7 y anexo .5

7. Las autoridades competentes podran considerar las siguientes posiciones como posiciones
en la misma materia prima:

=a) posiciones en distintas subcategorias de materias primas cuando puedan entregarse
unas por otras;

reaquc
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=b) posiciones en materias primas analogas si constituyen sustitutos cercanos y si puede
establecerse con claridad una correlacion minima de 0,9 entre movimientos de
precios durante un periodo minimo de un afio.

| W98/31/CE Art. 1.7 y anexo .5

INSTRUMENTOS CONCRETOS

V98/31/CEE Art. 1.7 y anexo .5
(modificados)

8. Los contratos de futuro sobre materias primas y los compromisos de compra y venta de
materias primas individuales a plazo se incorporaran al sistema de cédlculo como importes
nocionales expresados en la unidad de medida estandar y se les asignard un vencimiento con
referencia a su fecha de expiracion.

Las autoridades competentes podran permitir que los requisitos de capital respecto de los
contratos de futuro negociados en mercados organizados sean equivalentes al margen de
garantia exigido en dichos mercados siempre que, a su juicio, tal margen responda a una
estimacion correcta del riesgo inherente a los futuros y que sea equivalente por lo menos a los
requisitos de capital para el contrato de futuro resultante de un calculo efectuado utilizando el
método que se indica més adelante en el presente anexo o aplicando el método de modelos
internos que define el anexo V.

: Las autoridades competentes podran permitir también que
el capltal ex1g1d0 como cobertura de un contrato de instrumentos derivados de materias
primas no negociables en mercados organizados del tipo al que se refiere el presente punto,
compensado por una camara de compensacion reconocida por ella, sea igual al margen
exigido por la cdmara de compensacion siempre que, a su juicio, responda a una estimacion
correcta del riesgo inherente al contrato de instrumentos derivados y que sea por lo menos
equivalente a los requisitos de capital para dicho contrato que resultarian de un calculo
efectuado utilizando el método que se indica mas adelante en el presente anexo o aplicando el
método de modelos internos que define el anexo VHL.

V98/31/CEE Art. 1.7 y anexo .5
(modificados)

9. Las permutas financieras de materias primas en que una parte de la transaccion sea un
precio fijo y la otra el precio corriente de mercado se incorporaran al sistema de escalas de
vencimientos X>, como se establece en los apartados 13 a 18, <X] como una serie de
posiciones igual al importe nocional del contrato, de manera que cada posicidon corresponda a
un pago de dicha permuta y se cons1gne en su correspondlente lugar en la escala de
vencimientos que figura en el cuadro ape ade—13 O 1 <X]. Las posiciones
seran largas si la entidad paga un precio ﬁJO y rec1be un precio variable, o cortas si la entidad
recibe un precio fijo y paga un precio variable.

A efectos del sistema de escalas de vencimientos, las permutas financieras de materias primas
cuyas partes se refieran a materias primas diferentes deberan consignarse en la escala
pertinente.
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V98/31/CEE Art. 1.7 y anexo .5
(modificados)

10. A efectos del presente anexo, las opciones sobre materias primas o sobre derivados se
consideraran posiciones con un valor equivalente al importe de la materia prima subyacente a
que la opcion estd vinculada multiplicadas por su delta. Se podran compensar estas ultimas
posiciones con cualesquiera posiciones simétricas mantenidas en las materias primas
subyacentes o los derivados sobre materias primas idénticos. Debera emplearse el delta del
mercado organizado de que se trate, el calculado por las autoridades competentes o, si
ninguno de ellos estuviere disponible, o en el caso de opciones negociadas en mercados no
organizados, el delta calculado por la propia entidad, siempre que las autoridades competentes
estimen que el sistema empleado por la entidad es razonable.

No obstante, las autoridades competentes podran también autorizar, o exigir, que las entidades
calculen su delta con arreglo al método establecido por dichas autoridades.

4s0tros riesgos,
deberan estar

cubiertos <X .

Las autoridades competentes podran consentir que los requisitos de capital para las opciones
sobre materias primas emitidas negociadas en un mercado organizado sean iguales al margen
de garantia exigido por dicho mercado, siempre que, a su juicio, tal margen responda a una
estimacion correcta del riesgo inherente a la opciéon y que sea por lo menos equivalente a los
requisitos de capital para una opcidn resultantes de un célculo efectuado utilizando el método
que se indica mas adelante en el presente anexo o aplicando el método de modelos internos
que define el anexo VH.

Las autoridades competentes podran permitir también que
los requ1s1tos de capltal para una opcion de materias primas no negociable en mercados
organizados, compensada por una cdmara de compensacion reconocida por ellas, sean iguales
al margen exigido por la camara de compensacion siempre que, a su juicio, tal margen
responda a una estimacion correcta del riesgo inherente a la opcidén y que sea por lo menos
equivalente a los requisitos de capital para dicha opcion que resultarian de un calculo
efectuado utilizando el método que se indica mas adelante en el presente anexo o aplicando el
método de modelos internos que define el anexo VHE.

Ademas, en el caso de opciones sobre materias primas compradas, tanto negociadas como no
negociadas en mercados organizados, podran consentir que los requisitos de capital sean los
mismos que para las materias primas subyacentes, con la condicion de que éstos no excedan
del valor de mercado de la opcion. Los requisitos sobre las opciones emitidas no negociadas
en mercados organizados se determinardn en funcion de las materias primas subyacentes.

V98/31/CEE Art. 1.7 y anexo .5
(modificados)

11. Los certificados de opcion de compra vinculados a materias primas tendran la misma
consideracion que las opciones sobre materias primas : 3

eltmas-en—elpunte [X> mencionadas en <X] el apartado 10.
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| W98/31/CE Art. 1.7 y anexo .5

12. La entidad que ceda las materias primas o los derechos garantizados relativos a la
titularidad de las materias primas en un pacto de recompra y la entidad que preste las materias
primas en un pacto de préstamo de materias primas incluirdn dichas materias primas en el
calculo de sus requisitos de capital con arreglo al presente anexo.

V98/31/CEE Art. 1.7 y anexo .5
(modificados)

a) Sistema de escala de vencimientos

13. La entidad utilizara para cada materla prima una escala de vencimientos independiente
siguiendo el cuadro 1 t6n. Todas las posiciones en dicha materia prima
y todas las posiciones cons1deradas posiciones en la misma materia prima, conforme al punto
7, seran consignadas en las bandas de vencimientos correspondientes. Las existencias
materiales se consignaran en la primera banda de vencimientos.

> Cuadro 1 <XI
Banda de vencimientos Tasa diferencial
(1) (en %)
2)
0<1 mes 1,50
>]1 <3 meses 1,50
>3 < 6 meses 1,50
>6 < 12 meses 1,50
>] <2 afios 1,50
>2 < 3 afos 1,50
mas de 3 afios 1,50

14. Las autoridades competentes podran permitir que las posiciones que sean o se consideren
conforme al punto 7 posiciones en la misma materia prima se compensen y consignen en la
banda de vencimientos correspondiente con valor neto, en X> los siguientes casos <XI :

=a) las posiciones en contratos que venzan en la misma fecha, y

yenque

=b) las posiciones en contratos cuyos vencimientos disten menos de diez dias entre si en
caso de que los contratos se negocien en mercados que tengan fechas de entrega
diarias.
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| W98/31/CE Art. 1.7 y anexo .5

15. A continuacioén, la entidad efectuard, para cada banda de vencimientos, la suma de las
posiciones largas y la de las posiciones cortas. El importe de las posiciones largas (cortas) que
tenga una contrapartida, dentro de la misma banda de vencimientos, en las posiciones cortas
(largas) constituira la posicion compensada de dicha banda, en tanto que la posicion larga o
corta residual serd la posicién no compensada de esa misma banda.

16. Aquella parte de la posicion larga (corta) no compensada de una banda determinada de
vencimientos que tenga contrapartida en una posicion corta (larga) de otra banda de
vencimientos mas distante constituira la posicion compensada entre dos bandas de
vencimientos. La parte de la posicion larga no compensada, o posicion corta no compensada,
que no tenga tal contrapartida constituird la posicion no compensada.

17. Los requisitos de capital de la entidad se calcularan sumando:

ia) el total de las posiciones largas y cortas compensadas, multiplicado por la tasa
diferencial correspondiente, segun figura en la columna 2 del cuadro que figura en el
punto 13, para cada banda de vencimientos, y por el precio de contado de la materia
prima de que se trate,

#b) la posicion compensada entre dos bandas de vencimientos por cada banda de
vencimientos a la que se traspase una posicion no compensada, multiplicada por 0,6
% (tasa de mantenimiento) y por el precio de contado de la materia prima,

HiC) las posiciones residuales no compensadas, multiplicadas por 15% (tasa integra) y por
el precio de contado de la materia prima.

18. Los requisitos generales de capital de la entidad correspondientes a riesgo sobre materias
primas se calcularan sumando los requisitos de capital calculados para cada materia prima con
arreglo a lo dispuesto en el punto 17.

b) M étodo simplificado
19. Los requisitos de capital de la entidad se calculardn sumando:

ia) el 15% de la posicion neta, larga o corta, en cada materia prima, multiplicado por el
precio de contado de la misma,

#b) el 3% de la posicion bruta, larga mas corta, en cada materia prima, multiplicado por
el precio de contado de la misma.

20. Los requisitos generales de capital de la entidad correspondientes a riesgo sobre materias
primas se calcularan sumando los requisitos de capital calculados para cada materia prima con
arreglo a lo dispuesto en el punto 19.

W93/6/CEE art. 11 bis
(modificado)

X>c) Sistema de escala de vencimientos ampliado <X
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X> Las autoridades competentes <X

podran autorizar a sus las entidades a utilizar las tasas minimas diferenciales, de
mantenimiento e integras que se indican en el siguiente cuadro en lugar de las mencionadas
en los apartados 13, 14, 17 y 18 delanexe=H siempre que las entidades, en opinion de sus
autoridades competentes:

a)  negocien un volumen significativo de materias primas,

b)  cuenten con una cartera de materias primas diversificada, ¥

Cc) no se encuentren aun en situacion de utilizar modelos internos a efectos del
calculo de los requisitos de capital respecto del riesgo de materias primas, con
arreglo al anexo D> V <X 3.

Cuadro 2
Metales preciosos, | Metales | Productos agricolas | Otros, incluidos los
excepto el oro, basicos (blandos) productos
energéticos
Tasa | 1,0 1,2 1,5 1,5
diferencial (%)
Tasade | 0,3 0,5 0,6 0,6
mantenimiento
(o)
Tasa | 8 10 12 15
integra (%)
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V98/31/CEE Art. 1.7 y anexo .5
(modificados)

=>, 98/31/EC Art. 1.7 y anexo .5
modificado por el Corrigendum,
DO L 248, 8.9.1998, p. 20

ANEXO V4

R UTILIZACION DE <X MODELOSINTERNOS X> PARA CALCULAR LAS

EXIGENCIASDE CAPITAL

1. Siempre y cuando se cumplan las condiciones establecidas en el presente anexo, las
autoridades competentes podrdn permitir a las entidades que, a la hora de calcular sus
requisitos de capital frente a los riesgos de posicion, de tipo de cambio o sobre materias
primas, utilicen sus propios modelos de gestion de riesgos en lugar de los métodos descritos
en los anexos I, IIl y 3 B> IV <X , 0 en combinacion con los mismos. En cada caso, la
utilizacion de modelos estara supeditada al reconocimiento expreso por la autoridad
competente a efectos de supervision del capital.

2. La autoridad competente s6lo dara su reconocimiento si esta convencida de que el sistema
de gestion de riesgos de la entidad es conceptualmente sélido y se aplica con rigor y, en
particular, de que se cumplen las condiciones cualitativas siguientes:

1)

#iC)

que el modelo interno de calculo de riesgos esté solidamente integrado en el
proceso cotidiano de gestion de riesgos de la entidad y sirva de base para la
notificacion de los riesgos asumidos a los altos directivos de la entidad;

que la entidad cuente con una unidad de control de riesgos independiente de las
unidades de negociacion y que rinda cuentas directamente a los altos
directivos. La unidad sera responsable de la definicion y aplicacion del sistema
de gestion de riesgos de la entidad. Debera elaborar y analizar informes diarios
sobre los resultados del modelo de gestion de riesgos, asi como sobre las
medidas que deban adoptarse en lo que respecta a los limites de negociacion;

que el consejo de direccion y los altos directivos de la entidad participen
activamente en el proceso de control de riesgos y los informes diarios
presentados por la unidad de control de riesgos sean revisados por directivos
con la suficiente autoridad para imponer una reduccion tanto de las posiciones
asumidas por operadores individuales como de los riesgos globales asumidos
por la entidad;

que la entidad cuente con personal suficiente lo bastante preparado para utilizar
modelos complejos en los ambitos de la negociacion, el control de riesgos, la
auditoria y la administracion;

que la entidad haya establecido procedimientos para supervisar y garantizar el
cumplimiento de una serie documentada de normas y controles internos
relativos al funcionamiento global del sistema de calculo de riesgos;

que los modelos de la entidad hayan demostrado ser lo bastante exactos a la
hora de calcular el riesgo;
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#Ho) que la entidad lleve a cabo con frecuencia un riguroso programa de

simulaciones de casos extremos y los resultados de estas pruebas sean
revisados por los altos directivos y queden reflejados en las politicas que se
establezcan y en los limites que se fijen;

sih) que dentro de su procedimiento periddico de auditoria interna, la entidad lleve

a cabo una revision independiente del sistema de célculo de riesgos.

Esta DO La <X] revision X> mencionada en la letra h) del primer parrafo <X] abarcara
tanto las actividades de las unidades de negociacion como las de la unidad
independiente de control de riesgos. Al menos una vez al afio, la entidad efectuara
una revision de su proceso de gestion global de riesgos.

En dicha revision se tendras en cuenta X> lo siguiente <XI :

=a)

=b)

=C)

=d)

=)

=2)

la adecuacion de la documentacion del sistema y el proceso de gestion de
riesgos y la organizacion de la unidad de control de riesgos;

la integracion de los calculos del riesgo de mercado en la gestion cotidiana de
riesgos y el rigor del sistema de informacion a la direccion;

el procedimiento empleado por la entidad para autorizar los modelos de
valoracion del riesgo y los sistemas de evaluacion utilizados por los operadores
y el personal administrativo;

el alcance de los riesgos de mercado integrados en el modelo de célculo del
riesgo y la validacion de cualquier cambio significativo en el proceso de
calculo del riesgo;

la exactitud y el rigor de los datos sobre posiciones, la exactitud e idoneidad de
las hipoétesis de volatilidad y correlaciones, y la exactitud de la valoracion y de
los célculos de sensibilidad al riesgo;

el proceso de verificacion empleado por la entidad para evaluar la coherencia,
oportunidad y fiabilidad de las fuentes de datos en que se basen los modelos
internos, asi como la independencia de tales fuentes;

=eu-qhe

el procedimiento de verificacion empleado por la entidad para evaluar el
control a posteriori efectuado para medir la exactitud del modelo.

3. La entidad supervisara la exactitud y el funcionamiento de su modelo aplicando un
programa de control a posteriori. Cada dia habil el control a posteriori efectuara la
comparacion entre el calculo de valor en riesgo de una jornada generado =2, por el modelo de
la entidad para las posiciones de la cartera al cierre de la jornada y la variacion en un dia del
valor de la cartera € al término del siguiente dia habil.

Las autoridades competentes estudiaran la capacidad de la entidad para llevar a cabo el
control a posteriori aplicado a los cambios reales y tedricos del valor de la cartera. El control a
posteriori de los cambios teoricos del valor de la cartera se basara en la comparaciéon entre el
valor de la cartera al cierre de la jornada y, suponiendo que las posiciones no cambian, su
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valor al cierre de la jornada siguiente. Las autoridades competentes exigiran que las entidades
adopten las medidas adecuadas para mejorar sus controles a posteriori cuando éstos se
consideren defectuosos.

4. A efectos del célculo de los requisitos de capital correspondiente a riesgo especifico
relacionado con posiciones de deuda y acciones negociadas, las autoridades competentes
podran reconocer la utilizacion del modelo interno de las entidades si, ademas de satisfacer las
condiciones que se indican mas adelante en el presente anexo, X> cumple las siguientes
condiciones <XI :

=a) dicho método explica la variacion del precio historico en la cartera de valores;

=b) refleja la concentracion por lo que se refiere a volumen y cambios de
composicion de la cartera de valores;

=c) es resistente a ambientes adversos;

=d) es validado mediante un control a posteriori destinado a estimar si el riesgo
especifico se refleja correctamente. En caso de que las autoridades competentes
permitan que dichos controles a posteriori se efectiien tomando por base las
carteras de valores subordinadas pertinentes, éstas deberdan seleccionarse en
forma consecuente.

| W98/31/CE Art. 1.7 y anexo .5

5. Las entidades que utilicen modelos internos no reconocidos con arreglo al punto 4 estaran
sujetas a requisitos de capital diferenciados para el riesgo especifico que se haya calculado
con arreglo al anexo I.

6. A efectos de lo previsto en el inciso ii) del punto 10, el resultado del calculo que efecttie la
propia entidad se multiplicara por un factor de 3.

V98/31/CEE Art. 1.7 y anexo .5
(modificados)

7. El factor de multiplicacion se aumentard con un factor adicional comprendido entre 0 y 1,
segun lo establecido en el siguiente=cuadro X> 1 <XI, en funcién del nimero de excesos
alcanzados durante los ultimos 250 dias habiles, comprobados por el control a posteriori de la
entidad. Las autoridades competentes exigiran a las entidades que calculen los excesos de
forma coherente sobre la base del control a posteriori de los cambios reales o tedricos del
valor de la cartera. Por exceso se entendera el cambio en una jornada del valor de la cartera
que rebase el célculo del correspondiente valor en riesgo de una jornada generado por el
modelo de la entidad. A fin de determinar el factor adicional se evaluara el nimero de excesos
trimestralmente por lo menos.

X> Cuadro 1 X]

Numero de excesos | Factor adicional

menos de 5 0,00
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5 0,40
6 0,50
7 0,65
8 0,75
9 0,85
10 o mas 1,00

En casos concretos y obedeciendo a circunstancias excepcionales, las autoridades
competentes podran renunciar a exigir que se incremente el factor de multiplicacion con el
factor adicional con arreglo a lo dispuesto en ¢l cuadro assiba—ndieade X> 1 <XI, si la entidad
ha demostrado a satisfaccion de las autoridades competentes que tal incremento no esta
justificado y que el modelo es fundamentalmente solido.

En caso de que un nimero elevado de excesos indique que el modelo no es suficientemente
preciso, las autoridades competentes revocaran la autorizacién del modelo o bien impondran
las medidas adecuadas para que éste se revise de inmediato.

A fin de que las autoridades competentes puedan comprobar la adecuacién del factor
adicional de manera permanente, las entidades notificaran sin demora, y en cualquier caso en
un plazo de cinco dias laborables, a las autoridades competentes los excesos resultantes de su
programa de control a posteriori diario y que segun el cuadro arriba indicado implicaran un
incremento del factor adicional.

8. Si el modelo de la entidad es reconocido por las autoridades competentes de conformidad
con el punto 4 a efectos del calculo de los requisitos de capital correspondientes a riesgo
especifico, la entidad incrementard su requisito de capital, calculado en virtud de los puntos 6,
7 y 10, mediante un recargo X> de uno de los siguientes importes <XI:

1a) sea la porcion de riesgo especifico de la medida de valor en riesgo que deberia
aislarse atendiendo a medidas de supervision,

#b) sea, a eleccion de la entidad, las medidas de valor en riesgo de carteras de valores
secundarias de opciones de deuda y acciones que entrafien riesgo especifico.

Las entidades que elijan la opcion #3 X b <X]) tendran que determinar de antemano la
estructura de su cartera de valores secundarios y no deberén alterarla sin el consentimiento de
las autoridades competentes.

| V98/31/CE Art. 1.7 y anexo .5

9. Las autoridades competentes podran dispensar de los requisitos establecidos en virtud del
punto 8 para los recargos en caso de que la entidad demuestre que, a tenor de normas
internacionales aprobadas, su modelo refleja correctamente asimismo el riesgo de eventos y el
riesgo de cobro/impago para sus posiciones de deuda y acciones negociadas.
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(modificados)

10. Cada entidad estard sujeta a requisitos de capital equivalentes al mayor de los dos
importes siguientes:

ia) el valor en riesgo del dia anterior, calculado con arreglo a los pardmetros descritos en
el presente anexo,

#b) una media de las cifras correspondientes al valor en riesgo diario de los sesenta dias
habiles precedentes, multiplicada por el factor contemplado en el punto 6 y ajustada
en funcion del factor saeretenade X> indicado <XI en el punto 7.

| W98/31/CE Art. 1.7 y Anexo .5

11. El célculo del valor en riesgo estaré sujeto a las reglas minimas siguientes:
ia) calculo diario como minimo del valor del riesgo,
#b) intervalo de confianza unilateral del 99%;

#ic) periodo de tenencia equivalente a diez dias;

#d) periodo previo de observacion de al menos un afio, salvo cuando un importante
aumento de la inestabilidad de los precios justifique un periodo de observacion mas
breve;

¥e) actualizacion trimestral de datos.

12. Las autoridades competentes exigirdn que el modelo refleje con exactitud la totalidad de
riesgos de precio importantes de las opciones y de las posiciones asimiladas a opciones y que
cualquier otro riesgo de esa especie que no refleje el modelo quede cubierto de forma
adecuada por fondos propios.

WV98/31/CEE Art. 1.7 y anexo .5
(modificados)

ge—eEl modelo de calculo de riesgo englebe
B> englobara <ZI un numero suficiente de factores de riesgo, en funcién del volumen de
actividad de la entidad en los distintos mercados X> y en particular los siguientes <X] .

: El modelo interno incorporara un
conjunto de factores de riesgo que corresponderan a los tipos de interés de cada divisa en que
la entidad tenga posiciones en balance o fuera de balance expuestas al riesgo de tipo de
interés. La entidad modelara las curvas de rendimientos con arreglo a alguno de los métodos
generalmente aceptados. En lo que respecta a las exposiciones importantes a riesgos de tipos
de interés en las principales divisas y mercados, la curva de rendimiento deberia dividirse en
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un minimo de seis segmentos de vencimiento para englobar las variaciones de la volatilidad
de los tipos a lo largo de la curva de rendimiento. El sistema de célculo de riesgos debera
reflejar también el riesgo de movimientos imperfectamente correlacionados entre distintas
curvas de rendimientos.

> Riesgo de tipo de cambio <X]

H)——en—to—referente—alriesgo—de—tipe—de—eambie—eEl sistema de calculo del riesgo
incorporard factores de riesgo correspondlentes al oro y a las distintas monedas extranjeras en
que estén expresadas las posiciones de la entidads.

Jnuevo

Para los OIC se tendran en cuenta las posiciones reales en divisas del OIC. Las entidades
podréan basarse en la informacion de terceros de la posicion en divisas en el OIC, cuando la
correccion de dicho informe esté adecuadamente garantizada. Si una entidad desconoce las
posiciones en divisas en un OIC, se asumird que se invierte en el OIC hasta el nivel maximo
permitido con arreglo al mandato del OIC en divisas y las entidades, para las posiciones de la
cartera de negociacion, tendran en cuenta la exposicion indirecta maxima que podrian
alcanzar al tomar posiciones apalancadas a través del OIC al calcular sus exigencias de capital
para el riesgo de tipo de cambio. Esto se hard aumentando proporcionalmente la posicioén en
el OIC hasta la exposicion maxima a los elementos de inversion subyacentes resultantes del
mandato de inversion. La posicion estimada del OIC en divisas se tratarda como moneda por
separado segun el tratamiento de las inversiones en oro. Pero si se dispone de la direccion de
la inversion del OIC, podra afiadirse la posicion larga total a la de la posicion abierta larga
total en divisas y podra anadirse la posicion corta total a la posicion abierta corta total en
divisas. No se permitiria la compensacion entre estas posiciones con anterioridad al calculo.

V98/31/CEE Art. 1.7 y anexo .5
(modificados)

> Riesgo sobre acciones <XI

H——en-lo-querespeet a-alr tesge-sobre-aee rones eEl sistema de calculo del riesgo utilizara,
como minimo, un factor de r1esgo dlferenmado para cada uno de los mercados de acciones en
los que la entidad mantenga posiciones importantesz.

> Riesgo sobre materias primas <XI

1)——-en—lo—toeante—al-x tesgo—sobre—matesr tas—pE maas—eEl sistema de célculo del riesgo
utilizard, como minimo, un factor de riesgo diferenciado para cada una de las materias primas
en las que la entidad mantenga posiciones importantes. El sistema también debera reflejar el
riesgo de una correlacion imperfecta de los movimientos entre materias primas semejantes,
aunque no idénticas, asi como la exposicion a variaciones de los precios a plazo resultantes de
desajustes entre los vencimientos. Asimismo, se tendran en cuenta las caracteristicas del
mercado, en particular, las fechas de entrega y el margen de que disponen los operadores para
cerrar posicioness.
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| W98/31/CE Art. 1.7 y anexo .5

14. Las autoridades competentes podran autorizar a las entidades a utilizar correlaciones
empiricas dentro de una misma categoria de riesgo, o entre distintas categorias, si consideran
que el sistema utilizado por la entidad para medir dichas correlaciones tiene un sélido

fundamento y se aplica con rigor.
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WV93/6/CEE Segunda frase del
punto 2 del apartado 8 del anexo
VI (modificado)

ANEXO VI

> CALCULO DE LASEXIGENCIASDE CAPITAL PARA <XI LOSGRANDES
RIESGOS

1. Para cuantificar el exceso mencionado en la letra b) del articulo 29 X 31 <X] se
seleccionaran los componentes del riesgo total de cartera para el cliente o grupo de clientes
considerado que lleven asociados las exigencias mas elevadas por riesgos especificos con
arreglo al anexo I y/o las exigencias mds elevadas con arreglo al anexo I y cuya suma sea
igual al importe del exceso a que se refiere la letra a) del articulo 29 B 31 <X1.

2. Si el exceso no se ha mantenido durante més de diez dias, la exigencia adicional de capital
correspondiente a dichos componentes serd igual al 200 % de las exigencias mencionadas en
el apartado 1.

3. A los diez dias de haberse producido el exceso, sus componentes, seleccionados seguin los
criterios indicados en el apartado 1, se consignaran en la linea correspondiente de la columna
1 del cuadro I que figura a continuacién en orden creciente a las exigencias por riesgos
especificos del anexo I y/o de las exigencias del anexo II. La entidad debera entonces cumplir
una exigencia adicional de capital igual a la suma de las exigencias por riesgos especificos del
anexo | y/o las exigencias del anexo II sobre estos componentes, multiplicada por el
coeficiente correspondiente segin la columna 2 del cuadro 1.

> Cuadro 1 <X
Exceso sobre los limites Factores
(sobre la base de un porcentaje de los fondos propios)
Hasta el 40 % 200%
Entre el 40% y el 60% 300%
Entre el 60% y el 80% 400%
Entre el 80% y el 100% 500%
Entre el 100% y el 250% 600%
Mas del 250% 900%
LA
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Jnuevo

ANEXO VII

NEGOCIACION

PARTE A - FINESDE NEGOCIACION

1. Las posiciones o carteras que se mantengan con fines de negociacion cumplirdn los
siguientes requisitos:

a)

b)

debera existir una estrategia de negociacion claramente documentada para la
posicion, el instrumento o las carteras, aprobados por la alta direccion, que
incluird el horizonte de tenencia previsto;

deberéd haber politicas y procedimientos claramente definidos para la gestion
activa de la posicion, que incluiran lo siguiente:

posiciones concertadas por un equipo encargado de la negociacion;

se fijaran limites a las posiciones y se supervisaran para comprobar su
adecuacion;

el personal encargado de la negociacion contard con autonomia para
tomar/gestionar posiciones dentro de los limites acordados y respetando
la estrategia convenida;

se informara a la alta direccion de las posiciones mantenidas como parte
integral del proceso de gestion de riesgos de la entidad;

se llevara a cabo un seguimiento activo de las posiciones con referencia a
las fuentes de informacién del mercado y a una evaluacion realizada de la
comerciabilidad o capacidad de cobertura de la posicion o de sus
componentes de riesgo, incluida la evaluacion, en especial, de la calidad
y disponibilidad de insumos de mercado para el proceso de valoracion,
del volumen de negocio del mercado, del importe de las posiciones
negociadas en el mercado;

debera haber una politica y unos procedimientos claramente definidos para
supervisar la posicion con respecto a la estrategia de negociacion de la entidad
incluida la supervision de posiciones de volumen de negocios y de venta en la
cartera de negociacion de la entidad.

PARTE B - SSTEMASY CONTROLES

1. Las entidades estableceran y mantendran sistemas y controles suficientes para facilitar
estimaciones de valoracion prudentes y fiables.

2. Los sistemas y controles incluirdn al menos los siguientes elementos:
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a)  politicas y procedimientos documentados para el proceso de valoracion. Esto
incluye responsabilidades claramente definidas con respecto a las areas que
participan en la valoracion, las fuentes de informaciéon de mercado y un
examen de su adecuacion, la frecuencia de valoracion independiente, la
secuencia temporal de los precios de cierre, los procedimientos de ajuste de las
valoraciones, los procedimientos de verificacion a final del mes y otros
procesos puntuales;

b)  canales inequivocos e independientes (es decir, independientes del personal de
la sala de contratacion) de transmision de informacion al departamento
responsable del proceso de valoracion.

El canal de informacion debera llegar en ultima instancia hasta un miembro ejecutivo del
consejo de administracion.

M étodos prudentes de valor acion

3. La valoracién a precios de mercado consiste en estimar, al menos diariamente, el valor de
las posiciones a precios de liquidacion de facil disponibilidad obtenidos de fuentes
independientes. Se pueden ofrecer como ejemplo los precios de intercambio, los precios de
pantalla o las cotizaciones de diversos intermediarios independientes acreditados.

4. Al valorar a precios de mercado, se utilizard el lado mas prudente del intervalo precio de
compra/precio de venta, a menos que la entidad sea un importante creador de mercado en un
determinado tipo de instrumento financiero o materia prima y pueda liquidarla a precios
medios de mercado.

5. Cuando no sea posible la valoracion a precios de mercado, las entidades deberan hacer la
valoracion con el fin de modelar sus posiciones/carteras antes de aplicar el tratamiento de las
exigencias de capital para la cartera de negociacion. La valoracion segiin modelo se define
como cualquier valoracion que deba obtenerse a partir de referencias, extrapolaciones u otros
calculos a partir de un insumo de mercado.

6. Al valorar segiin modelo, deberan cumplirse los siguientes requisitos:

a) la alta direccion debera conocer qué elementos de la cartera de negociacién son
valorados segiin modelo y ser conscientes de la incertidumbre que ello crea en la
informacion sobre el riesgo/rendimiento del negocio.

b) los insumos de mercado deberan proceder, en la medida de lo posible, de las mismas
fuentes que los precios de mercado, y la adecuacion de los insumos de mercado de la
posicion particular valorada y los parametros del modelo se evaluaran a diario;

c) cuando se disponga de ello, se utilizaran metodologias de valoracion que sean
préctica aceptada de mercado para instrumentos financieros 0 mercancias concretos;

d) cuando la entidad desarrolle su propio modelo, éste debera basarse en supuestos
adecuados, que habran de ser valorados y probados por personal cualificado de la
entidad que no participe en el proceso de desarrollo;

e) deberan implantarse procedimientos formales de control de modificaciones y

guardarse una copia del modelo al objeto de utilizarla periddicamente para verificar
las valoraciones;
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f) el departamento de gestion de riesgos debera tener constancia de las deficiencias de
los modelos utilizados y conocer el mejor modo de reflejarlas en los resultados de la
valoracion;

g) el modelo debera someterse a exdmenes periddicos a fin de determinar la fiabilidad
de sus resultados (por ejemplo, evaluando la continua validez de los supuestos,
analizando las pérdidas y ganancias frente a factores de riesgo, comparando los
valores de liquidacion efectivos con los resultados del modelo).

A efectos de la letra d), el modelo se desarrollard o se aprobard independientemente
de la direccion. Sera probado de forma independiente. Para ello, deberan validarse
las féormulas matematicas, los supuestos utilizados y la aplicacién de los programas
informaticos.

7. Ademas de la valoracion diaria a precios de mercado o segiin modelo, debera realizarse una
verificacion de precios independiente. Se trata de un proceso en el que se verifica
periddicamente la exactitud e independencia de los precios de mercado o de los insumos de
un modelo. Mientras que la valoracion diaria a precios de mercado podré realizarla el personal
encargado de la negociacion, la verificacion de los precios de mercado y de los insumos del
modelo debera llevarla a cabo una unidad independiente de la sala de negociacion, al menos
con periodicidad mensual (o de forma mas frecuente, en funcion de la naturaleza del
mercado/actividad negociadora). Cuando no se disponga de fuentes independientes de
valoracion o las fuentes de valoracion sean mas subjetivas, podran resultar apropiados los
calculos prudentes tales como ajustes de valoracion.

Ajustes o reservas de valoracion

8. Las entidades deberan establecer y mantener procedimientos para considerar
ajustes/reservas de valoracion.

Criterios generales

9. Las autoridades competentes exigiran que se consideren formalmente los siguientes
ajustes/reservas de valoracion: diferenciales de calificacion crediticia ain no ingresados,
costes de liquidacion, riesgos operativos, rescision anticipada, costes de inversion y de
financiacion, costes administrativos futuros y, cuando proceda, el riesgo asociado a la
utilizacion de un modelo.

Nor mas par a elementos menos liquidos

10. Pueden surgir posiciones menos liquidas tanto de hechos relacionados con el mercado
como de situaciones relacionadas con la entidad, por ejemplo posiciones concentradas y/o
posiciones vencidas.

11. Las entidades deberan tener en cuenta varios factores a la hora de determinar si es
necesario establecer una reserva de valoracion para las partidas menos liquidas. Estos factores
incluyen el tiempo que llevaria cubrir la posicion o sus riesgos, la volatilidad y la media del
intervalo entre el precio de compra y el de venta, la disponibilidad de cotizaciones de mercado
(nimero e identidad de los creadores de mercado) y la volatilidad y la media de los
volimenes negociados.
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12. Al utilizar valoraciones de terceros o valorar segin modelo, las entidades consideraran si
aplicar un ajuste de valoracion. Ademas, las entidades consideraran la necesidad de establecer
reservas para la posicion menos liquida y revisaran de forma continua su adecuacion.

13. Cuando los ajustes/las reservas de valoracion den lugar a pérdidas importantes del
gjercicio en curso, éstas se deduciran de los fondos propios originales de una entidad con
arreglo a la letra k) del articulo 57 de la Directiva [2000/12/CE].

14. Otros beneficios/pérdidas procedentes de ajustes/reservas de valoracion se incluiran en el
calculo de "beneficios netos de la cartera de negociacion" mencionados en la letra b) del
apartado 2 del articulo 13 y se afiadiran/deduciran de los fondos propios adicionales elegibles
para cubrir las exigencias de riesgo de mercado con arreglo a estas disposiciones.

PARTE C —COBERTURASINTERNAS

1. Una cobertura interna es una posicion que compensa de manera importante o
completamente el elemento de riesgo existente de una posicion excluida de la cartera de
negociacion o de un conjunto de posiciones. Las posiciones resultantes de coberturas internas
son elegibles para el tratamiento del capital de la cartera de negociacion, a condicion de que
se mantengan con fines de negociacion y que se cumplan los criterios generales sobre fines de
negociacion y valoracion prudente especificados en las partes A y B. En particular:

a) las coberturas internas no deberan en principio evitar o reducir las exigencias
de capital;

b) se documentardn correctamente las coberturas internas y estaran sujetas a
procedimientos internos de aprobacion y auditoria especiales;

c) latransaccion interna se tratara en condiciones de mercado;

d) la mayor parte del riesgo de mercado que se genere por la cobertura interna se
gestionara dinamicamente en la cartera de negociacion dentro de los limites
autorizados;

e) se hard un estrecho seguimiento de las operaciones internas.
La supervision debera estar respaldada por los procedimientos adecuados.

2. El tratamiento mencionado en el apartado 1 se aplicara sin perjuicio de las exigencias de
capital aplicables a la "parte no incluida en la cartera de negociacion" de la cobertura interna.
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ANEXO VIII

DIRECTIVASDEROGADAS

PARTEA
DIRECTIVAS DEROGADAS, CON SUSMODIFICACIONES SUCESIVAS
(aqueserefieree articulo 48)

Directiva 93/6/CEE del Consejo, de 15 de marzo de 1993, sobre la adecuacion del capital de
las empresas de inversion y las entidades de crédito

Directiva 98/31/CE del Parlamento Europeo y del Consejo de 22 de junio de 1998 por la que
se modifica la Directiva 93/6/CEE del Consejo sobre la adecuacion del capital de las
empresas de inversion y las entidades de crédito

Directiva 98/33/CE del Parlamento Europeo y del Consejo de 22 de junio de 1998 por la que
se modifican el articulo 12 de la Directiva 77/780/CEE del Consejo referente al acceso a la
actividad de las entidades de crédito y a su ejercicio, los articulos 2, 5, 6, 7y 8 y los anexos II
y III de la Directiva 89/647/CEE del Consejo sobre el coeficiente de solvencia de las
entidades de crédito y el articulo 2 y el anexo II de la Directiva 93/6/CEE del Consejo sobre la
adecuacion del capital de las empresas de inversion y las entidades de crédito

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, empresas de seguros y empresas
de inversion de un conglomerado financiero, y por la que se modifican las Directivas
73/239/CEE, 79/267/CEE, 92/49/CEE, 92/96/CEE, 93/6/CEE y 93/22/CEE del Consejo y las
Directivas 98/78/CE y 2000/12/CE del Parlamento Europeo y del Consejo,

Sélo el art. 26

Directiva 2004/39/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 21 de abril de 2004, relativa
a los mercados de instrumentos financieros, por la que se modifican las Directivas

85/611/CEE y 93/6/CEE del Consejo y la Directiva 2000/12/CE del Parlamento Europeo y
del Consejo y se deroga la Directiva 93/22/CEE del Consejo

Sélo el art. 67

PARTEB
PLAZOS DE TRANSPOSICION

(aqueserefiered articulo 48)

Directiva Plazo de transposicion
Directiva 93/6/CEE del Consejo 1.7.1995
Directiva 98/31/CE 21.7.2000
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Directiva 98/33/CE 21.7.2000
Directiva 2002/87/CE 11.8.2004
Directiva 2004/39/CE Atn no disponible
Directiva 2004/xx/CE Aun no disponible
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ANEXO IX

TABLA DE CORRESPONDENCIAS

La presente Directiva Directiva Directiva Directiva Directiva
Directiva 93/6/CEE 98/31/CE 98/33/CE 2002/87/CE 2004/39/CE

Primera frase del
apartado 1 del
articulo 1

Segunda frase del | Articulo 1
apartadko 1 'y
apartado 2 del
articulo 1

Apartado 1 del
articulo 2

Apartado 2 del | Apartado 3 del
articulo 2 articulo 7

Letra a) del | Apartado 1 del
apartado 1 del | articulo 2

articulo 3

Leta b  del | Apartado 2 del Apartado 1 del
apartado 1 del | articulo 2 articulo 67
articulo 3

Letra c) a e) del | Apartados 3 a 5 del
apartado 1 del | articulo 2
articulo 3

Letras f) y g) del
apartado 1 del
articulo 3

Letra h) del | Apartado 10 del
apartado 1 del | articulo 2

articulo 3

Letra i)  del | Apartado 11 del Apartado 1 del
apartado 1 del | articulo 2 articulo 3
articulo 3

Letra  j)  del | Apartado 14 del
apartado 1 del | articulo 2
articulo 3.

Letras k) y 1) del | Apartados 15y 16 | Letra  b)  del
apartado 1 del | del articulo 2 apartado 1 del
articulo 3 articulo 1

Letra m) del | Apartado 17 del | Letra c¢) del
apartado 1 del | articulo 2 apartado 1 del
articulo 3 articulo 1

Letra n) del | Apartado 18 del | Letra d)  del
apartado 1 del apartado 1 del
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La presente Directiva Directiva Directiva Directiva Directiva
Directiva 93/6/CEE 98/31/CE 98/33/CE 2002/87/CE 2004/39/CE
articulo 3 articulo 2 articulo 1
Letras o) a q) del | Apartados 19 a 21
apartado 1 del | del articulo 2
articulo 3
Letra r) del | Apartado 23 del
apartado 1 del | articulo 2
articulo 3
Letra s) del | Apartado 26 del
apartado 1 del | articulo 2
articulo 3
Apartado 2 del | Apartados 7 y 8
articulo 3 del articulo 2
Letras a) y b) del | Apartado 3 del Articulo 26
apartado 3 del | articulo 7
articulo 3
Letra c¢) del | Apartado 3 del
apartado 3 del | articulo 7
articulo 3
Articulo 4 Apartado 24 del
articulo 2
Articulo 5 Apartados 1 y 2
del articulo 3
Articulo 6 Apartado 4 del Apartado 2 del
articulo 3 articulo 67
Articulo 7 apartado 4a del Apartado 3 del
articulo 3 articulo 67
Articulo 8 Apartado 4b del Apartado 3 del
articulo 3 articulo 67
Articulo 9 Apartado 3 del
articulo 3
Articulo 10 Apartados 5 a 8 del
articulo 3
Articulo 11 Apartado 6 del
articulo 2
Primer parrafo del | Apartado 25 del
articulo 12 articulo 2
Segundo parrafo
del articulo 12
Tercer parrafo del | Primer parrafo del
apartado 1 del | apartado 1 del
articulo 13 anexo V
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La presente Directiva Directiva Directiva Directiva Directiva
Directiva 93/6/CEE 98/31/CE 98/33/CE 2002/87/CE 2004/39/CE
Segundo parrafo | Segundo parrafo | Apartado 7 del

del apartado 1 y
apartados 2 a 5
del articulo 13

del apartado 1 y
apartados 2 a 5 del
anexo V

articulo 1 y anexo
4a) b)

Articulo 14 Apartados 6 y 7 | Anexo 4c)
del anexo V
Articulo 15 Apartado 8 del
anexo V
Articulo 16 Apartado 9 del
anexo V
Articulo 17
Primer parrafo del | Primer parrafo del
apartado 1 del | apartado 1 del
articulo 18 articulo 4
Letras a) y b) del | Incisos i) y ii) del | Apartado 2 del
apartado 1 del | apartado 1 del | articulo 1
articulo 18 articulo 4
Apartados 2 a 4 | Apartados 6 a 8§ del
del articulo 18 articulo 4
Apartado 1 del
articulo 19
Apartado 2 del | Apartado 2 del
articulo 19 articulo 11
Apartado 3 del
articulo 19
Articulo 20
Articulo 21 Anexo IV
Articulo 22
Primer y segundo | Apartados 5 y 6
parrafos del | del articulo 7
articulo 23
tercer parrafo del
articulo 23
Articulo 24
Articulo 25
Apartado 1 del | Apartado 10 del | Apartado 4 del
articulo 26 articulo 7 articulo 1
Apartados 2 a 4 | Apartados 11 a 13
del articulo 26 del articulo 7
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La presente Directiva Directiva Directiva Directiva Directiva
Directiva 93/6/CEE 98/31/CE 98/33/CE 2002/87/CE 2004/39/CE
Articulo 27 Apartados 14 y 15
del articulo 7
Apartado 1 del | Apartado 1 del
articulo 28 articulo 5
Apartado 2 del | Apartado 2 del | Apartado 3 del
articulo 28 articulo 5 articulo 1
Apartado 3 del
articulo 28
Letras a) a c) del | apartado 2 del
apartado 1 del | anexo VI
articulo 29 y dos
siguientes
parrafos
Ultimo  parrafo
del apartado 1 del
articulo 29
Apartado 2 del | Apartado 3 del
articulo 29 anexo VI
Apartado 1 y | Apartados 4 y 5
primer parrafo del | del anexo VI
apartado 2 del
articulo 30
Segundo parrafo
del apartado 2 del
articulo 30
Apartados 3 y 4 | Apartados 6 y 7
del articulo 30 del anexo VI
Articulo 31 Punto 1, primera
frase del punto 2,
puntos 3 a 5 del
apartado 8 del
anexo VI
Articulo 32 Apartados 9 y 10
del anexo VI
Apartados 1 y 2
del articulo 33
Apartado 3 del | Apartado 2 del
articulo 33 articulo 6
Articulo 34
Apartados 1 a 4 | Apartados | a 4 del
del articulo 35 articulo 8
Apartado 5 del | Primera frase del | Apartado 5 del
articulo 35 apartado 5 del | articulo 1
articulo 8
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La presente Directiva Directiva Directiva Directiva Directiva
Directiva 93/6/CEE 98/31/CE 98/33/CE 2002/87/CE 2004/39/CE

Articulo 36 Apartados 1 a 3 del
articulo 9

Articulo 37

Articulo 38 Apartado 4 del
articulo 9

Articulo 39

Articulo 40 Apartado 9 del
articulo 2

Articulo 41

Letras a) a c) del | Primer, segundo y

apartado 1 del | tercer guiones del

articulo 42 articulo 10

Letras d) y e) del

apartado 1 del

articulo 42

Letra f) del | Cuarto guion del

apartado 1 del | articulo 10

articulo 42

Letra g) del

apartado 1 del

articulo 42

Articulo 43

Articulo 44

Articulo 45

Articulo 46 Articulo 12

Articulo 47

Articulo 48

Articulo 49

Articulo 50 Articulo 15

Apartados 1 a 4 | Apartados 1 a 4 del

del anexo I anexo I

Ultimo  parrafo | Apartado 22 del

del apartado 4 del | articulo 2

anexo |

Apartados 5 a 7 | Apartados 5 a 7 del

del anexo I anexo I
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La presente Directiva Directiva Directiva Directiva Directiva
Directiva 93/6/CEE 98/31/CE 98/33/CE 2002/87/CE 2004/39/CE
Apartado 8 del
anexo [
Apartados 9 a 11 | Apartados 8 a 10
del anexo I del anexo I
Apartados 12 a 14 | Apartados 12 a 14
del anexo I del anexo I
Apartados 15y 16 | Apartado 12 del
del anexo I articulo 2
Apartados 17 a 41 | Apartados 15 a 39
del anexo I del anexo I
Apartados 42 a 56
del anexo I
Apartados 1 y 2 | Apartados 1 y 2
del anexo II del anexo II
Apartados 3 a 11
del anexo II
Apartado 1 del | Primer parrafo del | Apartado 7 del

anexo III

apartado 1 del
anexo III

articulo 1 y anexo
3a)

Apartado 2 del
anexo III

Apartado 2 del
anexo III

Primer y tercer
parrafos del punto
1 del apartado 2
del anexo 111

Punto 1 del
apartado 3 del
anexo III

Apartado 7 del
articulo 1 y anexo
3b)

Cuarto parrafo del
punto 1 del
apartado 2 del
anexo III

Quinto parrafo del
punto 1  del
apartado 2 del
anexo III

Punto 2 del
apartado 3 del
anexo III

Apartado 7 del
articulo 1 y anexo
3b)

Punto 2  del | Apartados4 a6 del | Apartado 7 del
apartado 2, | anexo III articulo 1 y anexo
apartado 3 y 3c)

punto 1 del

apartado 3 del

anexo I1II

Punto 2  del | Apartado 8 del

apartado 3 del | anexo III

anexo 111

Apartado 4 del
anexo III

Apartado 11 del
anexo III
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La presente Directiva Directiva Directiva Directiva Directiva
Directiva 93/6/CEE 98/31/CE 98/33/CE 2002/87/CE 2004/39/CE
Apartados 1 a 20 | Apartados 1 a 20 | Apartado 7 del

del anexo IV

del anexo VII

articulo 1 y anexo
5

Apartado 21 del | Articulo 1bis Apartado 6 del
anexo IV articulo 1
Apartado 1 a | Apartado 1 a | Apartado 7 del

tercer parrafo del
apartado 13 del
anexo V

inciso i)  del
apartado 13 del
anexo VIII

articulo 1 y anexo
5

Cuarto parrafo del
apartado 13 del
anexo V

Quinto  parrafo
del apartado 13 a
apartado 14 del
anexo V

Inciso  iii))  del
apartado 13 a
apartado 14 del
anexo VIII

Apartado 7 del
articulo 1 y anexo
5

Anexo VI Tras la primera
frase del punto 2
del apartado 8 del
anexo VI

Anexo VII

Anexo VIII

Anexo X
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