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Proyecto de Real Decreto sobre elrégimen juridico de las empresas

de servicios deinversion

El Proyecto de Real Decreto sobre el régimen juridico de las empresas de servicios de
inversion y de las demas entidades que prestan servicios de inversion desarrollara la Ley
6/2023 del Mercado de Valores y derogara el actual Real Decreto 217/2008.

El pasado 20 de septiembre de 2023, el Ministerio de
Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital publicé
en fase de Audiencia Publica el proyecto de real
decreto sobre el régimen juridico de las empresas de
servicios de inversion (en adelante, “ESIs”) y de las
demas entidades que prestan servicios de inversion
(en adelante, el “Proyecto de Real Decreto”).

En el mes de mayo de 2021 se publicaba una primera
version del Proyecto de Real Decreto. No obstante,
debido a la publicaciéon de la nueva Ley 6/2023, de 17
de marzo de los Mercados de Valores y de los
Servicios de Inversion (en adelante, la “LMV”), se ha
presentado esta nueva version que tiene por objeto
completar el desarrollo del régimen juridico aplicable
a las ESls tras los cambios introducidos en la LMV.

Por lo tanto, el Proyecto de Real Decreto integra en
su articulado parte del vigente Real Decreto 217/2008
(que quedaria derogado una vez se apruebe este
nuevo Real Decreto), desarrollando en un texto Gnico
el régimen juridico aplicable a las entidades que
prestan servicios de inversion (ESIs y sus agentes,
entidades de crédito y sociedades gestoras de
instituciones de inversion colectiva).

El plazo de la Audiencia Publica para el envio de
comentarios al texto de Proyecto de Real Decreto
publicado finaliz6 el dia 28 de septiembre de 2023,
formalizado mediante tramitacién urgente.

Novedades que se pretenden introducir en
el régimen juridico de las ESls

El Proyecto de Real Decreto, que consta de 157
articulos divididos en siete titulos, presenta las
siguientes novedades:

= Novedades materia de requisitos de capital
inicial.

El Proyecto de Real Decreto ajusta los requisitos
minimos de capital inicial de las ESls segun la
tipologia de entidad y su programa de actividades:

e Las sociedades de valores: 750.000 euros
(anteriormente 730.000 euros)

e Las agencias de valores autorizadas a prestar los
servicios de gestion de un SMN o SOC: 150.000
euros (anteriormente 730.000 euros)

e Las agencias de valores: 150.000 euros
(anteriormente 125.000 euros)

e Las agencias de valores no autorizadas a tener en
depdsito fondos o valores mobiliarios de su
clientela: 75.000 euros (anteriormente 50.000
euros)

e Las sociedades gestoras de carteras y las
empresas de asesoramiento financiero (en
adelante, “EAFs”): 75.000 euros (anteriormente
50.000 euros)

La novedad mas relevante se da en relacién con estas
ultimas, las EAFs, que anteriormente debian aportar
inicialmente un capital de 75.000 euros o disponer de
un seguro de responsabilidad civil que les permitiese
afrontar la actividad de prestacion de asesoramiento
financiero.

En ese sentido, la modificacion surge de la prohibiciéon
de la Directiva 2019/2034/CE de que las ESls
suscriban un seguro como alternativa al desembolso
del capital inicial.

Sin perjuicio de lo anterior, incorpora en la segunda
disposicion transitoria un plazo de adaptacion de seis
meses para lo relativo a los nuevos requisitos de
capital inicial.

= Novedades en materia de empresas de
asesoramiento financiero nacional.

Cabe hacer especial mencién a la regulacion de las
EAFs bajo el Proyecto de Real Decreto, pues en
concordancia con el aumento del capital minimo
exigido y con su naturaleza y perfil de riesgo, muchas
de estas entidades se veran sometidas a requisitos
excesivos, y por lo tanto limitadas para la prestacion de
SUs servicios.

En consecuencia, el Proyecto de Real Decreto
introduce un nuevo régimen para empresas de
asesoramiento financiero nacional (en adelante,
“EAFNSs”) sin pasaporte europeo y sin ser de
aplicacion el régimen de terceros estados que les
permita seguir operando mediante la via del seguro de
responsabilidad civil.

Podran adoptar esta forma tanto personas juridicas
como personas fisicas, y en ninguno de los dos casos
podran ser consideradas ESls, prestar sus servicios en
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otros Estados de la Unién Europea, ni captar fondos o
valores de clientes.

Las EAFNs estardn sometidas a un régimen distinto
de acuerdo con los siguientes requisitos:

o Personas juridicas:

o Capital inicial de 50.000 euros, 0

o Seguro de responsabilidad civil profesional,
aval, u otra garantia que permita hacer frente
a la responsabilidad por negligencia en el
ejercicio de su actividad profesional.

¢ Personas fisicas: deberan contar con el seguro
descrito en el punto anterior.

= Novedades relativas a la adhesion al FOGAIN.

El Proyecto de Real Decreto también modifica el
régimen legal de contribuciones anuales al Fondo
de Garantia de Inversiones (“FOGAIN”) que llevan a
cabo las entidades adheridas, en aras de garantizar
una mayor equidad entre ellas y buscando un nexo
entre las aportaciones de cada entidad y el riesgo que
cada una podria suponer para el conjunto del sistema.

En este sentido, el esquema de aportaciones a raiz
de esta modificacion seria el siguiente:

e Un importe fijo en funcion de los servicios y
actividades de inversién que realicen:

o Gestion de carteras: 2.700 euros

o Negociacion por cuenta propia: 2.700 euros

o Recepcioén y transmision de érdenes
(incluida la colocacién de instrumentos
financieros sin base en un compromiso
firme): 1.000 euros

o Asesoramiento en materia de inversion: 800
euros

o Resto de servicios de inversion: 2.700 euros

o Servicio auxiliar de custodia y administracion
por cuenta de clientes: 2.700 euros

¢ Un importe variable: el 2%. del efectivo con el
limite de 100.000 euros por cliente cubierto, y el
0,08%o del valor efectivo de los valores e
instrumentos financieros en ellas depositados o
gestionados, correspondientes a clientes
cubiertos por la garantia.

Adicionalmente, se lleva a cabo un ajuste en la
férmula para el calculo del patrimonio a partir del que
se puedan reducir o incluso suspender las
aportaciones variables.

Sin perjuicio de lo anterior, incorpora en la tercera
disposicion transitoria un plazo de tres meses para la
adaptacion al nuevo régimen de aportaciones del
FOGAIN.

= Novedades sobre factores de sostenibilidad.

El Proyecto de Real Decreto transpone la Directiva
Delegada (UE) 2021/1269 de la Comision de 21 de
abril, por la que se modifica la Directiva Delegada (UE)
2017/593 en lo que atafie a la integracién de los
factores de sostenibilidad en las obligaciones en
materia de gobernanza de productos, algo en lo que las
entidades ya han venido trabajando durante el afio
2023 para cumplir con las Directrices de ESMA en esta
materia.

Proximos pasos

El Proyecto de Real Decreto seguira su tramitacion
legislativa elevandose al Consejo de Ministros para su
aprobacion.

Tras su publicacion en el Boletin Oficial del Estado, el

Real Decreto entrara en vigor a los veinte dias
(siempre que se mantenga la redaccién actual).

Documentos

A continuacion, se incluye el link al texto del Proyecto
de Real Decreto:

e Link
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