La CNMYV prepara cambios en el
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registro de informacion de las cotizadas

DOS REGISTROS/ L.as empresas trasladaran al supervisor de los mercados por separado
la informacion privilegiada y otra informacion relevante a partir de febrero.

S.P.Madrid

Cambios de calado en las co-
municaciones al mercado de
las sociedades cotizadas. La
CNMYV habilitara a partir de
febrero los cauces para que
los emisores trasladen al or-
ganismo por separado la in-
formacion privilegiada, que
ira a un registro especifico, y
la otra informacion relevante.
El supervisor, que ultima los
detalles para que en su pagina
web se refleje los dos registros
que sustituiran al actual de
Hechos Relevantes, ya ha in-
formado a las companias
afectadas de las modificacio-
nes técnicas que exige.

La CNMV lleva asi a la
practica los nuevos procedi-
mientos de comunicacion de
informacion privilegiada en
aplicacion de lanormativa eu-
ropea sobre abuso de merca-
do, MAR, que qued¢ tras-
puesta al ordenamiento juri-
dico espariol a finales de no-
viembre de 2018.

Tienen la consideracion de
informacion privilegiada
aquellos hechos concretos
que por su naturaleza pueden
afectar a la cotizacion de uno
o varios valores, o al mercado
en su conjunto, y que ain no
han sido objeto de publicidad
o difusion; por ejemplo, una
operacion corporativa.

La otra informacion rele-
vante se refiere a todos los de-
mas hechos que son de espe-
cial interés difundir para en-

Antonio Heredia

Sebastian Albella, presidente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV).

La aplicacion de la
normativa europea
sobre abuso de
mercado exige otros
procedimientos

tre los inversores, como la fe-
chadelapublicacion de resul-
tados o una junta general de
accionistas.

Aunque la adaptacion del
mercado espafiol al nuevo
marco MAR ha supuesto al-
gunos cambios, el organismo

que preside Sebastian Albella
recuerda a las empresas coti-
zadas y demas emisores que
ellos son los responsables de
salvaguardar la informacion
sensible, llevar su control y
reaccionar ante posibles fil-
traciones.

Eliminacion

Una modificaciéon destacable
en las comunicaciones a la
CNMY ha sido la eliminacién
de la regla que obligaba a los
emisores a hacer ptblicalain-

formacion relevante inme-
diatamente tras la adopcion
de una decision, acuerdo o
contrato.

La nueva normativa exige
que la publicacion de toda in-
formacion privilegiada se ha-
ga “tan pronto como sea posi-
ble”, existiendo la posibilidad
de que el emisor la retrase ba-
jo su propia responsabilidad
en el caso de que se cumplan
tres requisitos.:1.- Que la difu-
sién inmediata puede perju-
dicar los intereses legitimos

La CNMV incide

en que las empresas
son responsables

de custodiar la
informacion sensible

del emisor. 2.- Que la demora
no pueda inducir al publico a
confusion o engario. 3.-Que el
emisor esté en condiciones de
garantizar la confidencialidad
de lainformacion.

El cumplimiento de este
deber implica que las compa-
fifas que retrasen la difusion
de una informacion privile-
giada deben seguir la evolu-
ci6n en el mercado de sus va-
lores y las noticias y rumores
que les afecten, de modo que
tengan capacidad de reaccion
inmediata ante rupturas de la
confidencialidad.

La CNMYV mantiene intac-
tas sus facultades para reque-
rir la publicacién de informa-
cion y de suspender la nego-
ciacion en casos justificados,
en particular en casos de gra-
ves asimetrias o insificiencias
informativas.

El supervisor también
anuncio la semana pasada
que armonizard con el resto
de Europa los criterios para la
operativa con autocartera. SO-
lo considera operaciones li-
bres de sospecha de manipu-
lacion de mercado los planes
de recompra de acciones y los
contratos de liquidez.

Los hedge fund registran ganancias récord

L.Fletcher.Financial Times

Los veinte hedge fund con
mayor rendimiento atesora-
ron el ano pasado 59.300 mi-
llones de ddlares para sus in-
versores. Esto supone la ma-
yor ganancia anual de los dlti-
mos diez afios como minimo,
gracias a que los hedge fund
supieron aprovechar las bue-
nas condiciones de los mer-
cados de renta fija y renta va-
riable.

Las gestoras, encabezadas
por TCI, de Christopher
Hohn, y Love Pine, de Steve
Mandel, lograron aproxima-
damente una tercera parte de
los beneficios totales, 178.000
millones, recaudados por este
sector en 2019, segin un estu-
dio de LCH Investments.

LCH es un fondo de hedge
fund dirigido por Edmond de
Rothschild, que sigue las ga-
nancias de las gestoras en do-
lares.

A pesar de estas ganancias,
en los tltimos afios los hedge
fund obtienen un rendimien-
to inferior al de las acciones.
Sin ir mas lejos, aunque estos
fondos registraron el afio pa-
sado su mejor rendimiento
en una década, con una ga-
nancia media del 10,4%, se si-
tuaron muy por detras del
31,5% de rentabilidad regis-
trada por el S&P 500.

Rick Sopher, presidente
de LCH, califica los resulta-
dos del ano pasado en los
hedge fund como una “me-
jora significativa después de

Los fondos han
aprovechado la
buena racha de los
mercados de deuda
y renta variable

varios afios de escasas ga-
nancias”.

En 2018 los inversores en
hedge fund perdieron 41.000
millones de ddlares, a pesar
de que las veinte principales
gestoras registraron ganan-
cias. “La naturaleza de los
hedge fund hace que sus ga-
nancias sean divergentes al
comportamiento de los mer-
cados de renta variable”, ex-
plica Sopher.

Cuando los mercados de

renta variable sufrieron re-
trocesos en 2018, los hedge
funds perdieron de media un
4,8%, un comportamiento
también ligeramente por de-
bajo de los mercados.

Las gestoras que mejor
evolucionaron el afio pasado
fueron las que estaban posi-
cionadas para beneficiarse
del repunte de los precios de
las acciones. La londinense
TCI, que gestiona activos por
valor de 30.000 millones de
dolares, recaud6 8.400 millo-
nes para los inversores en
2019, suficiente para recupe-
rar un puesto entre las veinte
primeras gestoras, tras su au-
senciaen 2018, segun LCH.

Lone Pine, de Mandel, se
recuper6 de un ano dificil en

2018 con ganancias de 7.300
millones. Los beneficios tota-
les ascendieron a 33.200 mi-
llones. La londinense Eger-
ton Capital, de John Armita-
ge, logré 5.000 millones de
dolares para los inversores el
afio pasado, y también recu-
per6 su posicion entre los
veinte primeros puestos. Al-
gunos grandes nombres ca-
yeron en desgracia por la de-
rrota electoral del presidente
argentino Mauricio Macri.
Odey European, de Crispin
Odey, registr6 pérdidas des-
pués de que la Bolsa del pais'y
su divisa cayeran en picado.
Lo mismo ocurri6 con Auto-
nomy Capital y Glen Point
Capital, especializadas en
mercados emergentes.

EN BOLSA
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UBS gana
un 4,7%
menos en

2019y cae un
4.5% en Bolsa

Expansion. Madrid

UBS registro un beneficio ne-
to atribuido de 4.304 millones
de ddlares (3.879 millones de
euros) en 2019, lo que repre-
senta un retroceso del 4,7%
en comparacion con sus re-
sultados de 2018. La caida de
resultados se replico casi en
igual medida en Bolsa, en
donde la entidad suiza cayd
un 4,5%.

En un entorno de bajos ti-
pos en Europa, la entidad re-
dujo un 10,8% sus ingresos y
un 2,5% la comisiones. Pero
ademas UBS reviso a la baja
sus expectativas de rentabili-
dad para los proximos ejerci-
cios.

En el altimo afio, larentabi-
lidad sobre capital basico (Ro-
CETI) de UBS se situd en el
12,4%, por debajo del objetivo
de UBS del 15%. Asimismo, la
entidad helvética rebajo auna
horquilla de entre el 12% al
15% su meta de rentabilidad
para el periodo 2020-2021,
cuando previamente tenia co-
mo objetivo alcanzar un Ro-
CET1del17%en 2021.

“Terminamos un afio soli-
do con nuestro mejor trimes-
tre en beneficio ajustado an-
tes de impuestos desde 20107,
declaré Sergio Ermotti, con-
sejero delegado de UBS,
quien destacé los progresos
realizados por la entidad en
sus prioridades estratégicas,
con una reduccion del 4,7%
de los gastos operativos.

“Volvimos a ofrecer un re-
torno atractivo a los accionis-
tas, con un incremento del di-
videndo, complementado con
recompras de acciones”, afia-
di6. UBS tiene intencion de
proponer el reparto de un di-
videndo de 0,735 ddlares por
accion, superior al del ejerci-
cio anterior, que sumado a la
recompra de acciones en 2019
eleva al 80% el pay out del al-
timo ejercicio.
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