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Consulta publica de CESR sobre el desarrollo de un sistema europeo de
acceso a la informacion financiera de las sociedades cotizadas. (Consultation
paper: Development of Pan-European Access to Financial Information
Disclosed by Listed Companies).

Enlace al documento: Consultation paper: Development of Pan-European
Access to Financial Information Disclosed by Listed Companies.

1.- A quien va dirigido (potenciales interesados):

- Sociedades cotizadas.

- Empresas de Servicios de Inversion e Instituciones financieras.
- Inversores institucionales y minoristas.

- Usuarios de informacion financiera en general.

2.- Nota Informativa

CESR ha tomado recientemente diversas iniciativas con el objeto de armonizar y
mejorar la busqueda y consulta de informacion financiera de las sociedades cotizadas
en el &mbito europeo. En primer lugar, ha lanzado una consulta publica que presenta
las propuestas de CESR sobre las mejoras en la funcion de blsqueda de informacién
financiera y sobre la interconexion o creacion de una red informética que agrupe a las
infraestructuras de almacenamiento de datos nacionales que, en el &mbito europeo, se
denominan Officially Appointed Mechanisms (OAMs). En segundo lugar, ha anunciado
la realizacion de un completo estudio para analizar el posible uso por las sociedades
cotizadas del eXtensible Business Reporting Language (XBRL) en la difusion de
informacién financiera preparada de acuerdo a las NIIF o International Reporting
Financial Standards (IRFS), que incluird una consulta pablica en 2011.

El articulo 21 de la Directiva de Transparencia establecia la obligacion de que cada uno
de los Estados Miembros designaran al menos un OAM nacional para el
almacenamiento de la informacion regulada, y el articulo 22 de la misma Directiva y la
Recomendacion 2007/657/EC requerian a CESR el desarrollo de la red informatica
(network) que interconectara las OAMs nacionales.

En este contexto, el presente documento a consulta asi como las respuestas que se
reciban serviran de base al informe que CESR deberéa remitir -en respuesta a la
solicitud contenida en la Recomendacion 2007/675/EC- a la Comision Europea sobre el
desarrollo de la red europea de OAMs. En dicha Recomendacion la Comision Europea
solicitaba también a CESR que emitiera recomendaciones sobre la viabilidad -
incluyendo un analisis coste/beneficio- de solicitar informaciéon de algunos aspectos
financieros detallados en dicha Recomendacion.

1.- Descripcién de la red informética interconectada de OAMs: OAMs network.



http://www.cesr-eu.org/data/document/09_859.pdf
http://www.cesr-eu.org/popup2.php?id=7023
http://www.cesr-eu.org/popup2.php?id=7023

El propésito de la red informéatica interconectada de OAMs seria el de proporcionar al
usuario de informacion financiera un Unico sitio de acceso y consulta de la informacion
regulada publicada por cualquiera de los emisores europeos, junto con otros servicios
con valor afiadido, como el acceso a informacién procesada o informacion comparativa,
por ejemplo, como se detalla mas adelante, mediante la posibilidad de acceder desde
un Unico punto de acceso a la informacién financiera anual e intermedia de todas las
empresas cotizadas europeos de un mismo sector.

CESR analiza en el documento la viabilidad de implantar posibilidades de busqueda
armonizadas a través de la red de OAMs basados en un conjunto de datos de
busqueda clave tales como el nombre del emisor, fecha y hora del acceso a la
informacién, Estado miembro de origen, Estado de admision a negociacion, titulo del
documento, industria o rama del negocio, tipo de informacion regulada o codigo ISIN
de los valores.

También se estudia la viabilidad de que los OAMs permitan blsquedas dinamicas o en
cadena (nueva busqueda como resultado de la anterior) concluyendo CESR que dicha
cuestion no es prioritaria, si bien las busquedas dinamicas por nombre de emisor en el
punto central de acceso (Central Access Point (CAP)) serian de gran utilidad porque
reducirian la lista de posibles emisores durante el propio proceso de busqueda.

En cuanto a la posible basqueda de informacion de emisores cotizados en varios paises
con una solicitud Unica, CESR considera que una red sélo estard verdaderamente
integrada si se permite dicha busqueda, aunque es uno de los puntos mas criticos en
términos de analisis coste/beneficio.

Por lo que respecta al uso de formatos unificados para la comunicacion de datos a las
OAMs, CESR considera que en este momento éstos serian necesarios Unicamente para
la informacion publica periddica.

CESR incluye en el anexo 3 la informacion a comunicar a las OAMs, es decir, una
clasificacion de tipos de informacién regulada que permitiria la busqueda utilizando
cualquiera de los niveles jerarquizados de dicha informacion clasificada.

CESR también examina la viabilidad de una interconexion técnica de los Registros
mercantiles nacionales.

2.- Integracién de la red informética de OAMSs.

CESR ha decidido analizar la viabilidad de implantar un modelo de red informatica mas
sofisticado que el actual (que incluye Gnicamente emisores de acciones admitidas a
negociacion en mercados regulado, de forma que un click en el nombre de la acciones
lleva directamente al OAM nacional correspondiente), que permitiria el acceso a
cualquier informacién financiera a través de un Unico sitio de consulta e incluyera los
aspectos financieros incluidos en la Recomendacion de la UE.

Para los usuarios finales, la integracion facilitaria las busquedas de forma que si la
informacién estuviera disponible en el punto central de acceso, podria encontrar la
informacién en una Unica busqueda sin necesidad de visitar los respectivos sitios webs
nacionales de cada uno de los OAMs. Para los reguladores, supondria la posibilidad de
comparar con facilidad los datos remitidos por los emisores. Y para los emisores, tal



comparacion en relacion con sus competidores le brindaria una visibilidad adicional que
podria atraer nuevos inversores.

CESR ha analizado dos opciones para la constitucion de una red integrada de OAMs:
Opcidn 1: un modelo de red Unica de OAMs.

Esta primera opcion parte del actual modelo de OAMs nacionales y
gradualmente se desarrollarian sus funcionalidades y los elementos comunes de
la red en tres pasos:

Paso 1: Extensién de la lista de emisores para incluir a emisores de toda clase
de valores (actualmente sélo acciones).

Paso 2: Aumento de las capacidades de busqueda: solicitud de mas informacion
(metadata) a los emisores sobre los datos almacenados en las OAMs y el CAP,
posibilidades de busqueda armonizada en las OAMs y armonizacion de los datos
de busqueda claves.

Paso 3: Integracion de la red permitiendo las busquedas desde un Unico punto
de acceso a la informacién en varios paises. Para lograr dicha integracion se
podria, por ejemplo, armonizar las solicitudes de busqueda entre el punto de
acceso central (CAP) y las OAMs nacionales para que se pueda buscar en varias
OAMs desde el CAP; ello exigiria o bien que las OAMs alimentaran con sus datos
al CAP y que éste almacenara tales datos (necesidad de un servidor central), o
bien que se incluyera en el CAP un motor de busqueda que pudiera clasificar y
buscar la informacion existente en todas las OAMs nacionales.

Esta opcién implicaria el desarrollo conjunto de estdndares técnicos por parte
de las OAMs nacionales. La integracion de la red se realizaria para un contenido
minimo basico que estaria disponible en todas las OAMs y el CAP, sin perjuicio
de otros servicios informativos adicionales que las OAMs nacionales quisieran,
en su caso, desarrollar.

Opcidén 2: un Unico OAM europeo.
La segunda opcion implicaria la creacién de un Unico OAM europeo: los
emisores de todos los valores admitidos a negociacion en un mercado regulado

deberan facilitar la informacion regulada al OAM europeo.

La desventaja mas evidente de esta opcion es que las inversiones realizadas en
los actuales OAMs no podrian ser rentabilizadas.

CESR prefiere la opcién 1 porque la existencia de OAMs nacionales garantiza que la
supervision de la informacién regulada continta en la esfera del Estado miembro de
origen del emisor. Por dltimo, CESR es partidario de que el CAP sea operado por €l

mismo.

3.- Solicitud de comentarios

El periodo de consultas finaliza el 24 de septiembre de 2010.



Las observaciones pueden enviarse directamente a la pagina web de CESR (www.cesr-
eu) bajo el encabezamiento “consultations”.

Asimismo, se solicita la remisidon de una copia de los documentos a la direccién de la
CNMV que se indica a continuacion:

Direccion de Relaciones Internacionales
¢/ Miguel Angel 11
28010 Madrid

International@cnmv.es




