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GRUPO DE TRABAJO SOBRE COSTES DE ANALISIS

Teniendo en cuenta la futura trasposicion y entrada en vigor el 3 de enero
de 2018 de la Directiva MIFID II que establece nuevas reglas en relacidon
con los incentivos y los costes de analisis, junto con diversas intervenciones
publicas de la CNMV en las que se ha hecho referencia a los costes de
analisis y a una posible modificacion del articulo 5.13 del RIIC; el
Comité juridico-fiscal de IIC de INVERCO ha considerado oportuno la
creacidon de un Grupo de Trabajo, dada la especificidad de esta cuestién, con
los objetivos de:

= Analizar el impacto de las normas de MIFID II sobre incentivos
relativos a los gastos de analisis implicitos en las comisiones de
intermediacién (unbundling)

= Explorar la compatibilidad del actual art. 5.13 RIIC con las nuevas
normas de MIFID II y, en su caso, trabajar sobre una propuesta de
modificacion del mismo, para su posterior analisis y aprobacién en
el Comité Juridico-Fiscal.

El pasado 24 de octubre, tuvo lugar la primera reunién del grupo, durante la
cual se hizo, de una parte, una revisidon de la normativa comunitaria
aplicable y de las distintas propuestas regulatorias en otras jurisdicciones
europeas, como Francia, Inglaterra o Alemania en esta materia, y de otra
parte, se analizaron las implicaciones regulatorias y operativas que la nueva
regulacion pueda suponer para las SGIIC en Espafa.

INVERCO ha elaborado un primer borrador de un documento en el que se
analiza la actual regulacion de los gastos de analisis en distintos paises de
la Unién Europea, asi como su futura regulacién tras la implementacién de
MIFID II, y una propuesta de modificacion del articulo 5.13 del RIIC. Dicho
borrador estd siendo objeto de revision por los miembros del Comité
Juridico-Fiscal.



"{b Para una informacion mas detallada sobre esta cuestion, se puede
acceder a las siguientes comunicaciones en el area privada de la
pagina web de la Asociacion:

= Contenido del asesoramiento técnico de ESMA (Ref.: 290/2014)

= MIFID II: Contenido, entrada en vigor y forma (Ref.: 210/2015)

= Directrices ESMA evaluacién de competencia y conocimientos (Ref.:
240/2015)

= Retraso en la aplicaciéon de MiIFID II (Ref.: 042/2016)

= Comunicacion sobre la Publicacion del acto delegado de la Comision Europea
de MIFID II sobre Proteccidon al Inversor (Ref:. 102/2016)

= Prequntas y Respuestas sobre MiIFID II y MIFIR en el ambito de la proteccion
del inversor (Ref.: 244/2016)

= Actualizacién de preguntas y respuestas sobre MIFID y MiFIR en el ambito de

la proteccién del inversor (Ref.: 308/2016)
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