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1. AMBITO DE APLICACION

El presente procedimiento interno se desarrolla de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 39
del Reglamento de Régimen Interior de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
(CNMV) y es de aplicacion al ejercicio de los poderes de intervencién de la CNMV en las
circunstancias previstas en el capitulo V Reglamento (UE) N° 236/2012 del Parlamento
Europeo y del Consejo de 14 de marzo de 2012 sobre las ventas en corto y determinados
aspectos de las permutas de cobertura por impago (en adelante el Reglamento). Estas
intervenciones afectan a los siguientes aspectos:

1. En los supuestos de circunstancias excepcionales:
a. Notificacién y revelacion de informacién sobre posiciones cortas netas.

b. Notificacién por parte de las personas que actien en el préstamo de instrumentos
financieros de cualquier cambio significativo en las primas exigidas para efectuar
dicho préstamo.

c. Restricciones sobre las ventas en corto y operaciones similares.
d. Restricciones sobre las operaciones con permutas de cobertura por impago soberano.

2. En los supuestos de descensos significativos del precio, la facultad de restringir las ventas
en corto de instrumentos financieros temporalmente.

2. NORMAS APLICABLES

El régimen normativo aplicable a este procedimiento queda definido en los siguientes
preceptos:

* Texto refundido de la Ley del Mercado de Valores (TRLMV), aprobado por el Real
Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, articulo 234.9.

* Reglamento (UE) n® 236/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de marzo
de 2012, sobre las ventas en corto y determinados aspectos de las permutas de
cobertura por impago (en adelante el Reglamento).

* Reglamento Delegado (UE) n® 918/2012 de la Comisién, de 5 de julio de 2012, por el
que se completa el Reglamento (UE) N° 236/2012 del Parlamento Europeo y del
Consejo, sobre las ventas en corto y determinados aspectos de las permutas de
cobertura por impago, en lo que respecta a las definiciones, el calculo de las posiciones
cortas netas, las permutas de cobertura por impago soberano cubiertas, los umbrales de
notificacién, los umbrales de liquidez para la suspensién de las restricciones, los
descensos significativos del valor de instrumentos financieros y los hechos adversos.

* Reglamento Delegado (UE) n® 919/2012 de la Comisién, de 5 de julio de 2012, por el
que se completa el Reglamento (UE) N® 236/2012 del Parlamento Europeo y del
Consejo, sobre las ventas en corto y determinados aspectos de las permutas de
cobertura por impago, en lo que respecta a las normas técnicas reglamentarias
aplicables al método de calculo del descenso del valor de las acciones liquidas y otros
instrumentos financieros.

* Directrices sobre exencidn para las actividades de creacién de mercado y las actividades
de los operadores primarios autorizados en virtud del Reglamento (UE) n® 236/2012 del
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Parlamento Europeo y del Consejo, sobre las ventas en corto y determinados aspectos
de las permutas de cobertura por impago.(02.04.2013)

Quedaran incorporadas automaticamente al presente procedimiento cualquier directriz y
recomendacién emitida por la Autoridad Europea de Valores y Mercados (AEVM) de
conformidad con el articulo 16 del Reglamento (UE) n® 1095/2010 del Parlamento Europeo y
del Consejo, de 24 de noviembre de 2010, por el que se crea la Autoridad Europea de
Supervisién, siempre y cuando la CNMV haya confirmado su cumplimiento o intencién de
cumplimiento segtn lo dispuesto en el parrafo 3° del citado articulo.

Asimismo, al presente procedimiento le es de aplicacion:

* LaLey 30/1992, de 26 de noviembre, de Régimen Juridico de las Administraciones
Puablicas y del Procedimiento Administrativo Comun.”

* Acuerdo de 11 de marzo de 2015, del Consejo de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, sobre delegacién de competencias.

* Resolucién de 16 de noviembre de 2011, de la Comisiéon Nacional del Mercado de
Valores, por la que se crea y regula el Registro Electrénico de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores.

3. DEPARTAMENTO COMPETENTE

Corresponderd al Departamento de Mercados Secundarios (DMS), perteneciente a la
Direcciéon General de Mercados, la tramitacion de los expedientes previstos en el presente
procedimiento interno.

4. REQUISITOS PARA LA INTERVENCION DE LA CNMV

La CNMV podra hacer uso de los poderes de intervenciéon a los que se refiere este
Procedimiento cuando se cumplan los siguientes requisitos:

1. Para los supuestos contemplados en el apartado 1.1, cuando:

a. Se hayan producido hechos o circunstancias adversos que constituyan una seria
amenaza para la estabilidad financiera o la confianza del mercado espanol, y

b. La medida sea necesaria para hacer frente a la amenaza y no tenga un efecto
perjudicial sobre la eficiencia de los mercados financieros que resulte
desproporcionado con respecto a las ventajas.

2. Cuando la CNMV no sea la autoridad competente del instrumento financiero afectado,
ademas de lo establecido en el punto 1 anterior, debera contar con el consentimiento de su
autoridad competente.

3. Para la prohibicién o restriccion temporal de las ventas en corto de instrumentos
financieros a la que se refiere el apartado 1.2 del presente procedimiento, cuando el precio
de un instrumento financiero en un centro de negociaciéon descienda de manera
significativa en una sola sesién con respecto al precio de cierre del dia anterior en ese
centro.

2 A partir del 2 de octubre de 2016, sera de aplicacion la Ley 39/2015, de 1 octubre, del Procedimiento Administrativo Comun de las
Administraciones Publicas.
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5. CRITERIOS APLICABLES

Para determinar si se cumplen los requisitos referidos en el apartado 4.1, la CNMV tendra en
cuenta los criterios y factores detallados en el articulo 24 del Reglamento Delegado (UE) N°
918/2012.

Asimismo, la CNMV tendra en cuenta los criterios detallados en el articulo 23 del Reglamento
Delegado (UE) N° 918/2012 y los métodos de calculo previstos en el Reglamento Delegado
(UE) N2 919/2012.

6. MEDIDAS A ADOPTAR POR LA CNMV

1. Cuando se produzcan las circunstancias previstas en el apartado 4.1, la CNMV podra
adoptar alguna de las siguientes medidas:

a. Exigir a las personas fisicas o juridicas que mantengan posiciones cortas netas en
relacién con un instrumento financiero especifico o una clase de instrumentos
financieros, distintos de los referidos en los articulos 5 a 8 del Reglamento (UE) N°
236/2012, que notifiquen o publiquen a la CNMYV los detalles de su posiciéon cuando
esta alcance o descienda por debajo del umbral establecido al respecto.

b. Requerir a las personas fisicas y juridicas que actien en el préstamo de un
instrumento financiero especifico o de una clase de instrumentos financieros que
notifiquen cualquier cambio significativo en las primas exigidas para efectuar tal
préstamo.

c. Limitar o prohibir las ventas en corto y operaciones similares.

d. Limitar las operaciones con permutas de cobertura por impago soberano o el valor de
las posiciones descubiertas en permutas de cobertura por impago soberano.

2. Cuando el precio de un instrumento financiero en un centro de negociacion descienda de
manera significativa en una sola sesién con respecto al precio de cierre del dia anterior en
ese centro, la CNMV analizara la conveniencia de restringir o prohibir las ventas en corto
sobre el instrumento financiero afectado, asi como de limitar las operaciones sobre este en
el citado centro de negociacién.

3. Las anteriores medidas podran aplicarse en las circunstancias o con las excepciones que
especifique la CNMV.

7. APROBACION DE LA ADOPCION DE MEDIDAS POR LA CNMV

1. El acuerdo por el que se adopte una o varias medidas de las descritas en el apartado 6, a
propuesta del Director General de Mercados, contendra como minimo la siguiente
informacién:

a. Descripcién de las medidas que se proponen adoptar.

b. Identificacion de los instrumentos financieros y de los centros de negociacién a los se
propone aplicar las medidas objeto de la propuesta.

c. Descripcion de las razones por las que se estima necesario o conveniente adoptar las
medidas propuestas y datos que las justifican.

d. Fecha prevista de efectividad de las medidas propuestas, que deberd ajustarse a lo

establecido reglamentariamente.
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e. Periodo de vigencia de las citadas medidas.

f. Clausula suspensiva, condicionando, en su caso, la efectividad de las medidas
propuestas al dictamen favorable de la AEVM.

2. Correspondera al Comité Ejecutivo de la CNMYV el ejercicio de las facultades en relacion
con las restricciones sobre las ventas en corto y operaciones similares, en circunstancias
excepcionales, apartado 1 punto 1.c y 6 punto 1.c de este procedimiento, asi como dichas
facultades cuando la CNMV no sea la autoridad competente. En los casos de urgencia y en
los que no fuese posible constituir validamente el Comité Ejecutivo, la aprobacién
correspondera al Presidente o Vicepresidente de la CNMV.

Correspondera al Presidente y Vicepresidente de la CNMV la aprobacién de las restantes
medidas previstas en este procedimiento. En todo caso, el Presidente procedera de manera
inmediata a la convocatoria del Consejo con el fin de informar sobre las facultades
ejercidas.

8. NOTIFICACION DE LAS MEDIDAS APROBADAS

Una vez aprobada la propuesta, la CNMV notificara a la AEVM vy al resto de autoridades
competentes de los demas Estados miembros las medidas aprobadas y la fecha en que seran
efectivas. La notificacién se realizara de acuerdo con los procedimientos establecidos por la
AEVM a tal efecto y con la antelacién senalada reglamentariamente.

Si el dictamen de la AEVM es positivo o en su defecto ninguna autoridad competente se
opone, las medidas aprobadas seran efectivas en la fecha que se haya previsto. En caso
contrario, el Director General de Mercados propondra al érgano competente, de conformidad
con el punto 2 del apartado 7, una de estas dos actuaciones:

* Publicacién de la medida aprobada por la CNMYV, incluyendo la justificacién de la
desviacion respecto a la opinién de la AEVM.

* Adopcion de una nueva decisién conforme con la opinién de la AEVM, que revoque las
medidas aprobadas.

9. PUBLICACION DE LAS MEDIDAS APROBADAS

La CNMYV publicara en su web un comunicado informando de las medidas aprobadas.

Las medidas adoptadas comenzardn a surtir efecto cuando se publique el aviso o en el
momento que se especifique en el mismo, y se aplicardan inicamente a operaciones realizadas
después de dicha fecha.

El contenido del comunicado se ajustara a lo establecido en el articulo 25 del Reglamento
(UE) N° 236/2012.

10. PERIODO DE VIGENCIA DE LAS MEDIDAS ADOPTADAS

Los plazos de vigencia de las medidas adoptadas a las que se refiere este procedimiento se
ajustaran a lo establecido en los articulos 23 y 24 del Reglamento (UE) N° 236/2012.

11. RENOVACION DE LAS MEDIDAS ADOPTADAS

La renovacion de una medida adoptada se realizara de acuerdo con este procedimiento.
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12. MANUALES DE ACTUACION

1. El Director General de Mercados podra aprobar los "Manuales de Actuacién" necesarios
para el cumplimiento y la aplicacién practica de las previsiones contenidas en este
procedimiento.

2. Los criterios o pautas incorporados a los "Manuales de Actuaciéon" constituyen
orientaciones bdsicas y reglas especificas de funcionamiento para el mas adecuado y
eficaz desarrollo de los trabajos.

3. Los “Manuales de Actuacién” contendran los controles que se consideren necesarios
segin el Sistema de Gestiéon de Riesgos de la CNMV para asegurar el cumplimiento
eficiente de las disposiciones legales y de este procedimiento.

4. En el proceso de elaboraciéon de los “Manuales de Actuacién”, se seguiran aquellos
criterios o pautas que emita la AEVM para fomentar practicas de supervision comunes,
de conformidad con lo mencionado en el articulo 29.2 del Reglamento (UE) N°
1095/2010, asi como las guias que pueda publicar la CNMV relativas a este
procedimiento.

5. Los “Manuales de Actuacién” se comunicaran al Comité Ejecutivo de la CNMV.
13. APLICACION

El presente procedimiento se aplicara a partir del dia 21 de septiembre de 2016 y sera
revisado con caracter anual y siempre que se produzca un cambio normativo que afecte de
forma significativa a su contenido.
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