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EXPOSICION DE MOTIVOS

1. CONTEXTO DE LAPROPUESTA
. Motivacion y objetivos de la propuesta

El término «operador en materias primas» abarca un amplio espectro de actores de los
mercados de energia y de materias primas: algunos negocian exclusivamente con contratos de
derivados sobre materias primas y se asemejan a empresas de inversion en términos de
funciones y riesgos, mientras que otros negocian con derivados sobre materias primas como
actividad puramente auxiliar de la produccién de materias primas. Los requisitos establecidos
en el Reglamento (UE) n° 575/2013 (el «Reglamento sobre Requisitos de Capital» 0 «RRC»)
y en la Directiva 2013/36/UE (la «Directiva sobre Requisitos de Capital» 0 «DRC») se
aplican tanto a las entidades de crédito como a las empresas de inversion. El régimen
prudencial aplicable a las empresas de inversion se deriva del impuesto a las entidades de
crédito, adaptado en funcion de los servicios de inversion que aquellas prestan.

El articulo 493, apartado 1, y el articulo 498, apartado 1, del RRC eximen a los operadores en
materias primas («empresas de inversion cuya actividad principal consista exclusivamente en
la provisiéon de servicios de inversion o en actividades relacionadas con los instrumentos
financieros enumerados en el anexo I, seccién C, puntos 5, 6, 7, 9 y 10, de la Directiva
2004/39/CE vy a los que, a 31 de diciembre de 2006, no era aplicable la Directiva 93/22/CEE
del Consejo, de 10 de mayo de 1993, relativa a los servicios de inversion en el &mbito de los
valores negociables») de los requisitos relativos a las grandes exposiciones y de los requisitos
de fondos propios, respectivamente.

Ambas exenciones expiran el 31 de diciembre de 2017. Esta «clausula de extincién» se
incluyd inicialmente en el RRC a fin de dar tiempo a los reguladores para determinar una
regulacion prudencial adaptada al perfil de riesgo de los operadores en materias primas’. Con
este fin, en el articulo 493, apartado 2, y el articulo 498, apartado 2, del RRC, se pide a la
Comision que elabore informes antes de que finalice 2015. Sobre la base de esos informes, la
Comision podré presentar propuestas de modificacion del RRC. La Comision debe presentar
también, dentro del mismo plazo, un informe sobre un régimen adecuado para la supervision
prudencial de las empresas de inversidn en general. También este informe puede estar seguido
de una propuesta de la Comision.

Puesto que los informes mencionados estan relacionados, la Comision decidié realizar una
sola revision (en lo sucesivo, «revision de las empresas de inversion») y elaborar un solo
informe sobre los temas enunciados. Se considerd necesario hacerlo asi a fin de garantizar el
desarrollo de un marco prudencial coherente para todos los tipos de empresas de inversion. El
trabajo de revision de las empresas de inversion ya ha comenzado: la Comision pidié a la
Autoridad Bancaria Europea (ABE) y a la Autoridad Europea de Valores y Mercados
(AEVM) que proporcionaran asesoramiento técnico sobre este asunto. Se espera recibir este
asesoramiento para finales de septiembre de 2015, y la Comision lo utilizara entonces para
elaborar su propio informe. En caso de que la Comision decidiera modificar el marco
prudencial vigente para las empresas de inversion, en el informe se detallaran las siguientes
etapas de la revision de las empresas de inversion y se describiran en lineas generales los
cambios que la Comisidn esté considerando.

En realidad, el RRC prorrog6 las exenciones que ya contenia la Directiva 2006/48/CE porque no habia
tiempo suficiente para desarrollar un marco prudencial apropiado para los operadores en materias
primas.

ES



ES

La revision de las empresas de inversion es un proyecto complejo que no se concluira antes de
que finalice el afio en curso. Por consiguiente, es muy improbable que cualquier legislacion
que resulte de esta revision pueda estar elaborada, adoptada y aplicada antes de que expiren
las exenciones actuales (es decir, antes de que finalice 2017). Esto tiene consecuencias para
los operadores en materias primas: si para entonces no se esta aplicando el marco prudencial
especifico que pueda resultar de la revision de las empresas de inversion, estarian sujetos a
todos los requisitos del RRC y la DRC a partir del 1 de enero de 2018.

Hay dos problemas relacionados con este escenario. En primer lugar, los operadores en
materias primas estarian sujetos a todos los requisitos del RRC y la DRC sin que se haya
tomado la decisiéon deliberada (e informada) de que ese tratamiento es, en efecto, el méas
apropiado para ellos. En segundo lugar, suponiendo que como resultado de la revision de las
empresas de inversion se obtuviera un marco prudencial a la medida para los operadores en
materias primas, estos se verian privados de un marco regulador estable. Pasarian del
tratamiento actual, en el que estdn exentos de los requisitos relativos a las grandes
exposiciones y los requisitos de fondos propios, a un tratamiento temporal que incluiria todos
los requisitos del RRC y la DRC vy, finalmente, al mencionado marco a la medida, en un
periodo muy corto de tiempo (uno o dos afios). Este no es un resultado deseable.

Por lo tanto, a fin de impedir que esta situacion se plantee, conviene prorrogar las exenciones
existentes establecidas en el RRC. Dicha prérroga deberia tener en cuenta la cantidad de
tiempo que sera necesaria para concluir la revision de las empresas de inversion y elaborar,
adoptar y aplicar la legislacién que, en su caso, resulte de ella.

. Coherencia con las disposiciones vigentes en el ambito politico en cuestion

La presente propuesta es plenamente coherente con las disposiciones vigentes del RRC
(prorrogaria exenciones vigentes previstas en €l). Es también plenamente coherente con la
motivacion general de la revision de las empresas de inversion (encontrar el marco prudencial
apropiado para las empresas de inversion) establecida en dicho Reglamento (permitiria
mantener el tratamiento existente de los operadores en materias primas hasta que finalice la
revision y se apliquen las propuestas legislativas que, en su caso, resulten de ella).

. Coherencia con otras politicas de la Union

La presente propuesta esta relacionada con legislacion de aplicacién en virtud de la Directiva
2014/65/UE («MiFID 2»), conforme a la cual se identificara a los operadores en materias
primas que seran clasificados como empresas de inversién®. Esta relacionada también con
politicas en el &mbito de los mercados de la energia, ya que los operadores en materias primas
negocian en esos mercados (pueden incluso formar parte de grandes grupos energéticos)®.

2. BASE JURIDICA, SUBSIDIARIEDAD Y PROPORCIONALIDAD
. Base juridica
Dado que la propuesta modifica el RRC, se ha elegido la misma base juridica.

Hay una conexién entre MiFID 2 y el RRC y la DRC: si un operador en materias primas es
categorizado como empresa de inversion con arreglo a la primera, estara sujeto a los requisitos de los
segundos.

Una prérroga de la exencion impedira cualesquiera perturbaciones potenciales de esos mercados y
proporcionara tiempo suficiente hasta encontrar un marco prudencial adecuado para los operadores en
materias primas.
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. Subsidiariedad (por competencias no exclusivas)

Las actuales exenciones estan establecidas en la legislacion de la Union y, en particular, en el
RRC. Puesto que el RRC no concede a los Estados miembros la posibilidad de prorrogar esas
exenciones, solo pueden prorrogarse a nivel de la Union.

. Proporcionalidad

La presente propuesta es proporcionada ya que introduce un cambio muy limitado en la
legislacion existente a fin de tratar el problema descrito en la seccion I.

. Instrumento elegido

Se ha elegido un reglamento porque la prérroga requiere modificar el RRC.

3. RESULTADOS DE LAS EVALUACIONES EX POST, LAS CONSULTAS A
LAS PARTES INTERESADAS Y LAS EVALUACIONES DE IMPACTO
. Evaluaciones ex post y controles de aptitud de la legislacion vigente

Como se ha mencionado, se esta revisando actualmente el marco prudencial aplicable a las
empresas de inversion (incluidos los operadores en materias primas) establecido en el RRC y
la DRC. Los resultados de esa revision determinaran el tratamiento prudencial apropiado para
los operadores en materias primas. La finalidad de la presente propuesta es prorrogar el
tratamiento actual de los operadores en materias primas hasta que la revision de las empresas
de inversion haya concluido y se hagan efectivas las modificaciones del marco prudencial
vigente que, en su caso, se deriven de ella.

. Consultas de las partes interesadas
No se llevaron a cabo consultas especificas con partes interesadas.

. Obtencidn y utilizacion de asesoramiento técnico
No se busco ni se utilizé asesoramiento técnico externo.

. Evaluacion de impacto

No se preve evaluacion de impacto para esta propuesta ya que no tendrd ningin impacto
econdémico, medioambiental o social significativo. Por el contrario, si podrian originarse
consecuencias significativas si no se prorrogaran las exenciones y, como consecuencia, los
operadores en materias primas pasaran a estar sujetos a todos los requisitos establecidos en el
RRC y en la DRC (sin ningun anélisis de la conveniencia para ellos de dicho tratamiento).

. Adecuacion y simplificacion de la reglamentacion

La propuesta no conlleva cambios para la carga normativa de los operadores en materias
primas en comparacion con la situacion actual. Suponiendo que la revision de las empresas de
inversién tenga como resultado el desarrollo de un nuevo marco prudencial para los
operadores en materias primas, la presente propuesta esta mas bien destinada a impedir que
los operadores en materias primas lleguen a estar sujetos a todos los requisitos en virtud del
RRC y la DRC (con la consiguiente carga normativa) para pasar a estar sujetas poco después
al nuevo marco mencionado.

En otras palabras, la presente propuesta tiene por objeto impedir un aumento temporal de la
carga normativa de los operadores en materias primas.
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. Derechos fundamentales
La propuesta no tiene consecuencias para la proteccion de los derechos fundamentales.

4. REPERCUSIONES PRESUPUESTARIAS
La presente propuesta no conlleva repercusion presupuestaria alguna.

5. OTROS ELEMENTOS
. Planes de aplicacion y disposiciones sobre seguimiento, evaluacién e
informacion

El objetivo de la presente propuesta es prorrogar el periodo durante el cual los operadores en
materias primas estan exentos de cumplir determinados requisitos establecidos en el RRC.
No son necesarios planes de aplicacion especificos, ya que la prérroga es directamente
aplicable y permite que continue la préctica existente. Por las mismas razones no es necesario
establecer marcos especificos de seguimiento, evaluacién e informacion. En cambio, si sera
necesario establecerlos en el contexto de cualesquiera modificaciones del marco prudencial
aplicable a los operadores en materias primas que puedan resultar de la revision de las
empresas de inversion.

. Documentos explicativos (en el caso de las directivas)
No procede.
. Explicacién detallada de las disposiciones especificas de la propuesta

Las disposiciones que contiene la propuesta se refieren Unicamente a la prérroga de las
exenciones, para los operadores en materias primas, de los requisitos relativos a las grandes
exposiciones y los requisitos de fondos propios establecidos en el RRC. En las secciones
precedentes de la presente exposicion de motivos se ofrece ya una explicacién detallada de las
razones y la l6gica que subyacen tras la propuesta y sus disposiciones.
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2015/0295 (COD)
Propuesta de

REGLAMENTO DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO

que modifica el Reglamento (UE) n° 575/2013 en relacion con las exenciones para los

operadores en materias primas

(Texto pertinente a efectos del EEE)

EL PARLAMENTO EUROPEO Y EL CONSEJO DE LA UNION EUROPEA,
Visto el Tratado de Funcionamiento de la Unidn Europea, y en particular su articulo 114,

Vista la propuesta de la Comision Europea,

Previa transmision del proyecto de acto legislativo a los parlamentos nacionales,

Visto el dictamen del Comité Econémico y Social Europeo®,

Visto el dictamen del Banco Central Europeo?,

De conformidad con el procedimiento legislativo ordinario,

Considerando lo siguiente:

1)

()

El Reglamento (UE) n° 575/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo® exime a las
empresas de inversién cuya actividad principal consista exclusivamente en la
provision de servicios de inversion o en actividades relacionadas con los instrumentos
financieros enumerados en el anexo I, seccién C, puntos 5, 6, 7, 9 y 10, de la Directiva
2004/39/CE del Parlamento Europeo y del Consejo* y a los que, a 31 de diciembre de
2006, no era aplicable la Directiva 93/22/CEE del Consejo° («operadores en materias
primas») de los requisitos relativos a las grandes exposiciones y los requisitos de
fondos propios. Dichas exenciones son aplicables hasta el 31 de diciembre de 2017.

El Reglamento (UE) n° 575/2013 exige también a la Comision que elabore, para el 31
de diciembre de 2015, un informe sobre un régimen adecuado para la supervision
prudencial de los operadores en materias primas. Ademas, el mismo Reglamento exige
a la Comision que elabore para la misma fecha un informe sobre un régimen adecuado
para la supervision prudencial de las empresas de inversion en general. Si procede,
esos informes deben ir sequidos de propuestas legislativas.

DOC]J...]de,p..

DOC]J...]de,p..

Reglamento (UE) n° 575/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre los
requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversion, y por el que se modifica
el Reglamento (UE) n° 648/2012 (DO L 176 de 27.6.2013, p. 1).

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 (DO L 145 de 30.4.2004, p. 1).

Directiva 93/22/CEE del Consejo, de 10 de mayo de 1993, relativa a los servicios de inversion en el
ambito de los valores negociables (DO L 141 de 11.6.1993, p. 27).
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3) La revision del tratamiento prudencial de las empresas de inversién («revision de las
empresas de inversion»), incluidos los operadores en materias primas, se esta
realizando actualmente pero no se ha concluido todavia. La revision y la adopcion de
la nueva legislacion que pueda ser necesaria a tenor de ella no estaran finalizadas hasta
después del 31 de diciembre de 2017.

4 De conformidad con el régimen vigente, después del 31 de diciembre de 2017 los
operadores en materias primas estaran sujetos a los requisitos relativos a las grandes
exposiciones y los requisitos de fondos propios. Esto podria obligarles a incrementar
significativamente el importe de los fondos propios que deben tener para proseguir sus
actividades y, por consiguiente, podria incrementar los costes conexos a la realizacion
de esas actividades.

5) La decisién de aplicar los requisitos relativos a las grandes exposiciones y los
requisitos de fondos propios a los operadores en materias primas no debe producirse
como resultado del vencimiento de la exencion. Por el contrario, esa decision debe
estar rigurosamente razonada, basada en las conclusiones de la revision de las
empresas de inversion y claramente expresada en legislacion.

(6) Por consiguiente, debe establecerse un nuevo limite temporal hasta el cual se apliquen
las exenciones. Procede modificar en consecuencia el Reglamento (UE) n° 575/2013.

HAN ADOPTADO EL PRESENTE REGLAMENTO:

Articulo 1
El Reglamento (UE) n° 575/2013 queda modificado como sigue:
1) En el articulo 493, apartado 1, la segunda frase se sustituye por el texto siguiente:

«Esta exencion se podra utilizar hasta el 31 de diciembre de 2020 o hasta la fecha de entrada
en vigor, en su caso, de las modificaciones con arreglo al apartado 2 del presente articulo, si
esta fecha fuera anterior.»;

2) en el articulo 498, apartado 1, el parrafo segundo se sustituye por el texto siguiente:

«Esta exencion sera aplicable hasta el 31 de diciembre de 2020 o hasta la fecha en que entren
en vigor, en su caso, las modificaciones de conformidad con los apartados 2 y 3, si esta fecha
fuera anterior.».

Articulo 2

El presente Reglamento entrara en vigor a los veinte dias de su publicacion en el Diario
Oficial de la Unién Europea.

El presente Reglamento sera obligatorio en todos sus elementos y directamente aplicable en
cada Estado miembro.

Hecho en Bruselas, el

Por el Parlamento Europeo Por el Consejo
El Presidente El Presidente
7
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