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ESMA ha publicado, con fecha 22 de diciembre de 2011, el programa de trabajo para el afio 2012 aprobado por el
Consejo de Administracion y la Junta de Supervisores. ESMA, en su segundo afio de funcionamiento, cuenta con
mas personal y una nueva estructura mas capaces para desarrollar el presente programa de trabajo. Los objetivos
de ESMA para este afio 2012 son: a) la produccion de nueva legislacion de nivel III (normas técnicas) sobre ventas
en corto, European Market Infrastructure Regulation (EMIR) y Alternative Investment Fund Managers Directive
(AIFMD); b) el total ejercicio de sus funciones supervisoras sobre las Agencias de Rating; c) la coordinacion,
supervision y analisis de los mercados financieros y el desarrollo y coordinacion de respuestas entre autoridades
nacionales competentes y otras autoridades europeas; y d) la promocién de la equivalencia en distintas areas con
terceros reguladores no miembros de la UE asi como la participacion en organizaciones globales de relevancia
para la regulacién de los mercados de valores. Las areas de trabajo que se contemplan en el programa de trabajo
son:

1. Single Rulebook

El denominado Single Rulebook, compuesto por normas técnicas y directrices, asesoramiento técnico, y guias y
recomendaciones, tiene como finalidad contribuir al establecimiento y aplicacion de una tnica legislacion en la UE.
ESMA elaborara cerca de 40 normas técnicas en 2012; las mas destacadas en las areas de derivados OTC, post
negociacion, ventas en corto, folletos y fondos alternativos de inversion. En la mayoria de estas areas, ESMA sera
requerida por la CE para prestarle asesoramiento técnico sobre actos delegados.

En relacién al Reglamento EMIR, se espera que ESMA emita normas técnicas sobre los requisitos de las Cadmaras
de Contrapartida Central (Central Counterparties (CCPs)), Almacenes de contratos (Trade Repositories (TRs)) y
determinacion de derivados sujetos a liquidacion, asi como que emita guias sobre la interoperabilidad de las CCPs.
Las otras dos areas clave sobre las que se emitiran normas técnicas son las gestoras de fondos alternativos de
inversion (AIFMD) y emisores (Prospectus Directive).

ESMA prestara asesoramiento técnico a la CE en la revision de la MiFID, MAD, UCITS V (Capital Riesgo y Fondos
Sociales), y Packaged Retail Investment Funds (PRIPs).

Las guias y recomendaciones desarrollaran la AIFMD (remuneracién y cooperacion en la supervision), los
Exchanged Traded Funds (ETFs) y UCITS estructuradas, y la gestion de liquidez. En relacion con la MiFID se
desarrollaran las exenciones (waivers), los requisitos de pre transparencia, cuestiones micro-estructurales de los
mercados, normas de conducta y otras cuestiones.

En cuanto a los mercados de commodities, se estudiara su interrelacion con los mercados financieros y las
iniciativas d fuera de la UE asi como las propuestas que contienen la revision de la MiFID y la MAD.

2. Contribucion a la estabilidad financiera

ESMA emitird dos informes anuales y diversos resimenes sobre las tendencias, riesgos potenciales y
vulnerabilidades de los mercados de valores cada afno; en 2012, se llevard a cabo un test de estrés. ESMA
informara regularmente a las Instituciones Europeas, incluyendo el Comité de servicios financieros, y la mesa de
estabilidad financiera del Comité Econdmico y Financiero, resto de Autoridades Europeas, y la Junta Europea de
Riesgo sistémico. ESMA pretende también reforzar su actuacion en situaciones de emergencia como la
coordinacion con las Autoridades Europeas y las nacionales en relacion a las crisis de los mercados financieros
como las que se han producido durante 2011.

3. Proteccion del consumidor financiero



ESMA adoptara guias y recomendaciones para promover la integridad y fiabilidad de los mercados de valores y la
convergencia de las practicas supervisoras; si ESMA identifica productos que presentan una seria amenaza, podra
emitir una advertencia o considerar su prohibicion temporal. ESMA, a través de sus comités sobre proteccion del
inversor (incluyendo el recientemente creado Comité sobre actividades financieras innovadoras), emitira
asesoramiento a la Instituciones Europeas y desarrollard metodologias comunes para valorar los efectos de las
caracteristicas y distribucién de un determinado producto financiero.

En concreto, ESMA asesorara a la CE sobre el Reglamento PRIPs, y la revision de la MiFID y la Directiva de
Transparencia, centrandose, en este ultimo caso, en la remisiéon de informacion financiera. ESMA también esta
trabajando en distintos aspectos para el desarrollo y aplicacion de los estandares contables.

4. Supervision

ESMA desarrollara las funciones supervisoras que tiene atribuidas sobre las Agencias de rating registradas
llevando a cabo inspecciones (desk and on-site) y realizando una supervision continua a través de la vigilancia de
los datos, revision de informes periddicos y peticiones ad hoc de informacion. ESMA llevara un registro central
sobre actuaciones pasadas de las Agencias y ratings emitidos, continuara emitiendo decisiones sobre el refrendo
de regimenes supervisores de terceros paises y firmard Memorandums of understanding para la colaboracién con
los reguladores de terceros paises. Ademas, durante el 2012, se establecera la estructura supervisora en la que se
otorgarda a ESMA la supervision directa de los TRs, la participacion en los colegios supervisores de CCPs y el
reconocimiento de CCPs y TRs de terceros paises.

5. Convergencia

ESMA llevaréd a cabo, para promover la convergencia en las practicas y en la supervision, evaluaciones por
expertos (peer reviews) y emitird informes sobre el uso de las sanciones y practicas supervisoras en relacion con la
MAD y sobre las buenas practicas en la Directiva de folletos, también emitira guias acerca de Fondos del Mercado
Monetario y de practicas supervisoras sobre normas de conducta. Estos trabajos impulsaran otras areas del
programa de trabajo como la del single rulebook a través de la produccion de guias, recomendaciones y opiniones
en areas en las que existe diferente aplicacion y sobre las que sera necesario revisar la legislacion para alinear las
practicas supervisoras. ESMA podra también seguir utilizando herramientas muy practicas como los Frequently
Asked Questions (FAQs).

6. Cuestiones operacionales

ESMA pretende, en este afio 2012, aumentar su capacidad de control interna en las dreas siguientes: auditorias,
contabilidad, seguridad, proteccién de datos y ética. ESMA llevara a cabo una autoevaluaciéon sobre la
implementacion del EU Internal Control Standards (ICSs). Ademds, ESMA continuara mejorando los programas
informaticos a través de los cuales se interconectan mas de 100 miembros de la industria (todos los reguladores,
agencias de rating etc), y reforzara las relaciones con las instituciones de la UE y con los reguladores nacionales
de los Estados miembros.
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