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Aprobacion de las modificaciones de la Directiva AIFMD por parte del Parlamento Europeo

El pasado 7 de febrero de 2024, el Parlamento Europeo aprobo la modificacion de la
Directiva 2011/61/UE (en adelante, "AIFMD") en lo relativo a los acuerdos de delegacion,
la gestion del riesgo de liquidez, la presentacion de informacion a efectos de
supervision, la prestacion de servicios de depositaria y custodia y la concesion de
préstamos por parte de los fondos de inversion alternativos

Después de mas de una década desde la adopcién
de la Directiva AIFMD, el Parlamento Europeo aprobo
el pasado 7 de febrero en primera lectura las
modificaciones especificas en lo que respecta a los
acuerdos de delegacion, la gestion del riesgo de
liquidez, la presentacion de informacion a efectos de
supervision, la prestacion de servicios de depositaria
y custodia y la concesion de préstamos por parte de
los fondos de inversion alternativos (en adelante,
“FIAS”).

Dada la relevancia de las modificaciones introducidas,
a continuacion, se incluye un analisis detallado de las
mismas.

1. Actividades accesorias a la gestiéon
de FlAs

A las actividades del Anexo | de la Directiva AIFMD
que ya estaban autorizados a prestar los GFIA, se
afiaden cualesquiera otras actividades y servicios
accesorios que estuvieran siendo prestados por los
GFIA en relacion con un fondo, siempre que se
establezca una gestion adecuada de los potenciales
conflictos de interés que surjan en el desarrollo de su
actividad.

Adicionalmente, se incorporan las actividades relativas
a la gestion de indices de referencia de acuerdo con el
Reglamento (UE) 2016/1011, asi como las actividades
de administracion de créditos de conformidad con la
Directiva (UE) 2021/2167.

2. Requisitos minimos de autorizaciéon
de las gestoras

Se amplia la informacién que deberan presentar las
gestoras a las autoridades nacionales competencias
(en adelante, "ANC") en la solicitud de autorizacion y
se detallan las condiciones para la concesion la misma.

Por un lado, la gestora debera identificar (i) los roles y
niveles de experiencia, (i) las lineas de reporting, (iii) el

tiempo de dedicacion y (iv) los medios técnicos y
humanos para el desarrollo de las actividades de las
personas que dirijan las actividades de la GFIA.

Del mismo modo, se amplia la lista de informacién que
se debera proporcionar a las ANC en lo relativo a la
delegacion y subdelegacion de funciones de la gestora.
Por su parte, sera requisito indispensable para la
concesion de autorizacion como GFIA, ademas de los ya
previstos, que la orientacion de la actividad de la gestora
sea determinada por al menos dos personas fisicas con
dedicacion plena, o por un miembro ejecutivo o varios
miembros del érgano de direccién con dedicacion plena
y domicilio en la UE.

3. Régimen de delegacién de funciones

El régimen de delegacién se debera aplicar a
todas las actividades de los GFIA, incluidas las
contempladas en el Anexo 1 de AIFMD, asi
como a las actividades contempladas en el
modificado art. 6(4) de la Directiva. Por tanto, las
actividades relativas a los indices de referencia y
a la administracion de créditos no se regiran por
las disposiciones de AIFMD 1l sino por las
disposiciones propias de su regulacion
especifica.

El texto publicado incluye el detalle de la
informacion que debera comunicarse a las ANC
en lo relativo a los acuerdos de delegacion. En
este sentido se debera informar de:

- El nombre legal e identificador, jurisdiccién y
autoridad de supervision.

- Una descripcion detallada de los recursos
humanos y técnicos empleados por el GFIA
para la gestion diaria de la cartera y riesgos;

- Indicacién de si la delegacion es total o parcial
y una breve descripcion de las funciones de
gestion de riesgo delegadas.

- Una descripcién de las periodicas de
diligencia debida aplicables.

Tales disposiciones deberan aplicarse con
independencia de la naturaleza regulatoria y pais
de establecimiento de la entidad que recibe la
delegacion/subdelegacion y comunicarse a las
ANC cuando concurran cambios significativos.
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4. Informe ESMA sobre costes

Las modificaciones introducidas habilitan a ESMA para
que, en un plazo de 18 meses desde la entrada en
vigor de la Directiva AIFMD I, elabore y envie al
Parlamento, el Consejo y la Comisién un informe de

7. Informacion a inversores

El texto aprobado por el Parlamento Europeo amplia la
informacion que los GFIA deben proporcionar a los
participes tanto antes como después de suscribir el
vehiculo.

evaluacion de los costes que los GFIAs imputan a los

participes de los fondos, explicando las razones de las
diferencias encontradas entre los costes de fondos de
similar naturaleza.

Para ello, las ANC deberan elaborar y mantener una
base de datos con informacion sobre los costes que
directa o indirectamente soportan los participes.

5. Especificaciones relativas a la
concesion de préstamos

AIFMD Il incluira una definicion de la actividad de
originacion de préstamos y establece gue los FIA
podran prestar dicho servicio.

En este sentido, el texto aprobado introduce las
siguientes normas para la concesion de préstamos
para los FIA:

= Los GFIA deberan aplicar politicas y
procedimientos eficaces para la gestion del riesgo
de crédito;

= Se establecen limites cuantitativos para los
fondos que concedan préstamos en funcion de
quien sea su contrapartida;

= Se incluyen prohibiciones para los FIA que
concedan préstamos a los consumidores, a
menos que cumplan los requisitos de la Directiva
de Crédito al Consumo y/o de la Directiva de
Administradores de Créditos; y

= Se prohibe a los GFIA gestionar fondos con el
unico propésito de conceder préstamos a
terceros.

6. Régimen de depositaria

A partir de la entrada en vigor de la modificacion de
AIFMD, los GFIA podran designar a un depositario que

no esté establecido en el mismo pais de origen del
fondo, siempre que este sea una entidad de crédito y
(i) que las ANC hayan recibido una solicitud motivada
razonando tal decisién y (ii) que el importe total de los
fondos depositados en el Estado miembro de origen
del fondo no supere los 50 billones de euros.

Aunque se cumplan las dos condiciones referidas mas
arriba, la ANC tendra discrecionalidad para evaluar
caso por caso la pertinencia de la medida.

Se amplia la informacién que se debera proporcionar
antes de la inversion, incluyendo (i) el nombre del
fondo, (ii) las condiciones para el empleo de las
herramientas de gestion de la liquidez y (iii) lista de
costes y gastos que previsiblemente tendra que
soportar la gestora y que, directa o indirectamente, se
imputaran al fondo.

Asimismo, periédicamente, el GFIA debera comunicar
a los participes, ademas de la informacion ya prevista
en el texto anterior, (i) la composicion de la cartera de
originacion de préstamos, (ii) los costes y gastos
cargados a los inversores de forma anual y (iii)
cualquier vehiculo empleado en nhombre de la gestora
para la realizacion de las inversiones.

Cabe destacar que el considerando 52(b) del texto
aprobado alude al Retail Investment Strategy con el
objetivo de abordar la falta de definicidn clara de costes
indebidos, exigiendo que los GFIA establezcan un
proceso de fijacion de precios solido.

Ello esta en linea con la habilitacion de que ESMA
elabore el informe de costes y gastos sefalado en el
apartado 4 de este documento.

8. Mecanismos de gestion del riesgo

Se establecen mecanismos adicionales para la gestion
del riesgo y de la liquidez de los GFIA que concedan
préstamos.

Siguientes pasos

Tras la aprobacién en primera lectura por el Parlamento
Europeo, se traslada el texto al Consejo que puede
decidir aceptar la posiciéon del Parlamento, en cuyo caso
el acto legislativo se consideraria adoptado, o
enmendarla y devolver la propuesta al Parlamento para
una segunda lectura.

Documentos

Por si resulta de interés, se incluye el link al texto
publicado por el Parlamento Europeo:

e Link
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