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Lunes, 7 de febrero de 2011

El presidente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
(CNMV), Julio Segura, acompanado por el resto de los miembros del
Comité Ejecutivo de la institucién, ha presentado el Plan de Activida-
des de la CNMV 2011. Dicho documento detalla las actuaciones que el
organismo se ha marcado para este afo y el primer trimestre de 2012.

El Plan de Actividades 2011 persigue un triple objetivo: mejorar la efi-
ciencia de la instituciéon, aumentar la transparencia y rendicion de
cuentas ante los mercados, inversores y entidades supervisadas, y favo-
recer el intercambio de informacion con el fin de que se conozcan de
antemano las prioridades de actuacién de la institucién. Dicho Plan no
incluye las tareas habituales de registro, autorizacién y supervisiéon de
entidades y mercados o de control de operaciones e informacién regu-
lada. Tampoco las actuaciones en materia de sancién o de atencién a
consultas y reclamaciones, ni la constante actividad internacional.

El Plan se presenta este afno en un contexto marcado por la persistencia
de los efectos de la crisis financiera iniciada en 2007. En el debate in-
ternacional sobre la regulacién financiera, los mercados de valores han
sido un foco de atencion creciente, al constatarse su importancia para
la preservacion de la estabilidad financiera. A su vez, su protagonismo
como fuente de financiacién se ve acentuado por el proceso de rees-
tructuracion de las entidades financieras y la nueva regulaciéon pruden-
cial. De ahi la necesidad de perfeccionar la regulacién para aumentar la
transparencia de los mercados y fortalecer la confianza de los agentes.

El afo 2011 estara caracterizado por una intensa labor regulatoria in-
ternacional, entre la que destaca el inicio de la revisién de la Directiva
MiFID para mejorar la transparencia de los mercados y las normas de
conducta en la prestacion de servicios de inversién, asi como el avance
en la implantacién de nuevos requisitos en ambitos como los mercados
Over the Counter (OTC), las infraestructuras de postcontratacion, la
gestion alternativa y la actividad de las agencias de calificacién crediti-
cia.

Tampoco hay que olvidar la mayor convergencia de la regulacién y de
las practicas supervisoras que supondra la reforma del sistema de su-
pervision europeo. El 1 de enero se han creado tres nuevas autoridades
supervisoras: ESMA -de la que la CNMV es miembro- para los merca-
dos de valores, EBA para la banca y EIOPA para seguros, que cuentan



COMISION
NACIONAL
DEL MERCADO
DE VALORES

con capacidad de adoptar decisiones vinculantes y mediar en posibles
conflictos entre supervisores nacionales. La reforma establece también
un Consejo Europeo de Riesgo Sistémico para identificar factores de
riesgo contra la estabilidad del sistema y con capacidad para formular
recomendaciones.

El Plan de Actividades se enmarca en cuatro grandes ejes de actuacion:

Desarrollo normativo. La CNMYV, tras el intenso proceso regula-
torio de los ultimos anos, seguira desarrollando su funcién de
asesoramiento al Gobierno, colaborando con la Direccién Gene-
ral del Tesoro y Politica Financiera en la trasposiciéon de impor-
tantes directivas ya aprobadas o en proceso, como UCITS 1V,
que a su vez implicara la modificacién de la normativa de folle-
tos explicativos de las Instituciones de Inversién Colectiva (IIC),
asi como la actualizacién de la informacién publica periédica de
las IIC, introduciendo un nuevo documento para el inversor de
dos paginas que sustituird al folleto simplificado. Ademas de
otras reformas que fomenten la competitividad del sector y la
eficiencia en la intervencién administrativa. La transposicion de
la revision de la Directiva de Folletos es otra de las areas en las
que se intensificara la colaboracién con el Gobierno.

Como continuacion al proyecto iniciado en 2010, se presentara
una propuesta concreta de reforma de la normativa del sistema
de compensacion, liquidacién y registro del mercado de valores.
Finalmente, sobre la base de la experiencia supervisora de los
ultimos anos, se propondra una revision limitada de determina-
dos aspectos de la normativa de opas con objeto de clarificar al-
gunas cuestiones de interpretacion.

Finalmente, se actualizaran y publicaran nuevas circulares sobre
el gobierno corporativo de las sociedades cotizadas y de las cajas
de ahorro y sobre las IIC y las normas de actuacion en la presta-
cién de servicios de inversién, relacionada ésta tltima con la
percepcion de incentivos, la evaluacion de la conveniencia y la
idoneidad y el asesoramiento.

Mercados mas eficientes y transparentes. La CNMV va a dedicar
atencion a la supervisién de la comercializacién de instrumen-
tos financieros y a la deteccién de practicas de abuso de merca-
do. A tal efecto, se va a continuar con la revision de los procesos
de venta de valores entre minoristas, asi como los mecanismos
de liquidez y de formacién de precios existentes en las opera-
ciones de case entre clientes de productos hibridos con posterio-
ridad a la colocacién inicial. En la lucha contra el abuso de mer-
cado, se va a trabajar en el desarrollo de un sistema avanzado de
monitorizacién que ayude a la deteccién de practicas de mani-
pulacién de precios y uso de informacién privilegiada.
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Asimismo, se constituird un grupo de trabajo para revisar la
aplicacién practica de los criterios de las exclusiones bursatiles
por motivos técnicos (difusion, liquidez, frecuencia...), con el fin
de garantizar un trato homogéneo de todos los inversores. Tam-
bién se prevé reflexionar sobre la capacidad de las pequenas y
medianas empresas para acceder a financiacién que ofrecen los
mercados de valores con objeto de identificar posibles obstacu-
los y proponer soluciones.

La CNMYV, en linea con la practica de los tltimos anos, conti-
nuara mejorando la difusién de informacioén, a través de la pu-
blicacién de guias, criterios y la realizacién de jornadas publicas.

e Formacién y atencién a los inversores minoristas. En 2011 se
culminara la introducciéon de la formacion financiera en la en-
seflanza reglada tras el programa piloto realizado, tal y como
prevé el Plan de Educacién Financiera (PEF) puesto en marcha
por la CNMV vy el Banco de Espana, y se ampliara el portal
www.finanzasparatodos.es con un espacio dirigido a estudiantes
y docentes. Ademas, se evaluara el trabajo realizado y se concre-
tara el programa de continuidad del Plan para el periodo 2012-
2016. También se renovara el Portal del Inversor de la CNMV
para de hacerlo mas interactivo y accesible, incorporando nue-
vas herramientas como un aula multimedia.

e Mejoras en el funcionamiento de la CNMV. En 2011 se conti-
nuarad con el desarrollo de iniciativas destinadas a mejorar la
eficacia de los servicios de la CNMV. Se revisaran los procesos
de tramitacién de expedientes en el terreno de las entidades
prestadoras de servicios de inversién y se introducirdn mejoras
tecnoldgicas en diversos dmbitos dando un impulso al Cifradoc.

Revision del Plan de Actividades 2010

En conjunto, puede considerarse que el grado de seguimiento de los
objetivos fijados en el Plan de Actividades 2010 ha sido satisfactorio,
especialmente si se tiene en cuenta el trabajo realizado en areas como
la supervision de la prestacién de servicios de inversion y la informa-
cién financiera, el aumento de las reclamaciones y consultas o la inten-
sa actividad internacional.

Hasta diciembre de 2010, se han completado el 75% del los objetivos
del Plan (sin tener en cuenta los previstos para el primer trimestre de
2011). Si de los objetivos no completados se excluyen aquellos cuya
realizacién no dependia exclusivamente de la CNMV, tan sélo 5, (7%
del total) no han podido realizarse. De este modo, el grado de segui-
miento del plan es similar a ejercicios anteriores.

Para acceder al documento:
http://www.cnmv.es/DocPortal/Publicaciones/PlanActividad/PlanActividades_web.pdf




