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El 28 de agosto de 2014 se publicé en el Diario Oficial de la Unién Europea el Reglamento
(UE) n° 909/2014 del Parlamento y del Consejo, de 23 de julio de 2014, sobre la mejora de
la liquidacion de valores en la Unién Europea y los depositarios centrales de valores y por
el que se modifican las Directivas 98/26/CE y 2014/65/UE y el Reglamento (UE)
n° 236/2012 (en adelante, CSDR), entrando en vigor veinte dias después.

CSDR regula en su articulo 41 las normas y procedimientos en caso de impago de un
participante y sefala que la Autoridad Europea de Valores y Mercados (ESMA por sus siglas
en inglés) podrd emitir directrices para asegurar una aplicacién coherente de dicho
articulo con arreglo al apartado 4 del mismo. En desarrollo de este precepto, ESMA ha
emitido unas directrices que tienen el propdsito de garantizar la aplicacién comun,
uniforme y coherente de las disposiciones del citado articulo, ofreciendo orientacion sobre
las medidas que un depositario central de valores (DCV) debe adoptar y seguir en caso de
que se produzca el impago de un participante.

Por otro lado, en su articulo 53 regula el acceso entre un DCV y otra infraestructura del
mercado. Las directrices emitidas por ESMA, en este sentido, detallan los riesgos que las
entidades de contrapartida central (ECC) y/o centros de negociacién deben considerar al
realizar el andlisis de riesgos exhaustivo en el que se basaria una negativa de acceso, en su
caso.

Las directrices relativas a Normas y procedimientos en caso de impago de un participante
y Acceso por parte de un DCV a la informacién de las operaciones de ECC y centros de
negociacién han sido emitidas al amparo del articulo 16 del Reglamento (EU)
n° 1095/2010 del Parlamento y del Consejo, de 24 de noviembre de 2010, que regula la
creacion de ESMA, y que establece que las Autoridades competentes y los participantes
en los mercados financieros haran todo lo posible para atenerse a estas directrices.
Adicionalmente, el Reglamento de ESMA establece la obligacién de las Autoridades
competentes de confirmar si tienen la intencién de cumplir con las directrices que
publique ESMA.

A este respecto, se informa que el Comité Ejecutivo de la Comisiéon Nacional del Mercado
de Valores (CNMV) acordé el 27 de julio de 2017 comunicar a ESMA la intencién de la
CNMV de cumplir con las directrices. Estas directrices entraran en vigor el 8 de agosto de
2017, y seran tenidas en cuenta por la CNMV en el ejercicio de sus labores de supervisién
de los mercados de valores.


https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-151-294_guidelines_on_csd_participant_default_rules_es.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-151-298_guidelines_on_csd_access_to_trading_feeds_of_ccps_and_tvs_es.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-151-298_guidelines_on_csd_access_to_trading_feeds_of_ccps_and_tvs_es.pdf

