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INCERTIDUMBRE

Y PREOCUPACION»
N LAS EAFIS ANTE

MIFID II

Esther Garcia Lopez 3 @esthergarcia66

La transposicién de MiFID |l al ordenamiento jurfdico espafiol va mas retrasada de
lo debido, lo que produce cierta «incertidumbre y preocupacién> en las Eafis que
piden que se concreten los detalles que se incluirdn en la directiva porque tienen

«mucho que hacer» de cara a su aplicacién, pero alin «no sabemos el qué».

a implantacién de la di-

rectiva europea sobre

mercados de instru-

mentos financieros (Mi-
FID II), que se producira el 1 de
enero de 2018, inquieta a las em-
presas de asesoramiento financie-
ro (Eafis), segtin quedd patente en
la mesa de debate ‘Eafis: definirse
bajo MiFID II’, que tuvo lugar en
el IV Foro de Asesores Financie-
ros, organizado por ‘Tnversién &
Finanzas.com’. En la mesa, mode-
rada por Santiago Satrastegui, vi-
cepresidente de EFPA Espafia,
participaron Horacio Encabo,
responsable de
Eafis de And-
bank; Francisco
Uria, socio res-
ponsable del Sec-
tor Financiero de
KPMG; y Fer-
nando Vega Ga-
mez, profesor del
IEB y socio di-
rector del Grupo
EDM.

LA IMPLANTACION
DE LA DIRECTIVA

SOBRE MERCADOS
DE INSTRUMENTOS

FINANCIEROS
(MIFID II) SE
PRODUCIRA EL 1
DE ENERO DE 2018

cluiran en la directiva, porque las
Eafis tienen muchas cosas que
hacer de cara a su aplicacién pero
atin no sabemos el qué». Asi de
tajante se mostré Horacio Encabo
ante el retraso que se estd produ-
ciendo en la transposicién de la
directiva al ordenamiento juridi-
co espafiol. El anteproyecto de ley
de transposicién de MiFID II
tendria que estar finalizado antes
del préximo 3 de julio y hay mu-
chos escépticos en el sector que
dudan que esté terminado para
esa fecha.

Francisco Uria considera que al
Ministerio de
Economia se le
estd acumulan-
do el trabajo a
la hora de trans-
poner normati-
vas y esto hace
que «adn no co-
nozcamos el an-
teproyecto de
ley que posibili-
tard la transpo-

r

trabajando».

También Fernando Vega decla-
ré que se percibe «cierta incerti-
dumbre» ante los cambios que
traerd consigo la directiva y «esta
incertidumbre produce miedo».
Advirtié que su impacto se apre-
ciard primero en los inversores y
luego en las Eafis y en los gestores
de patrimonio, y reconocié que
conllevard cambios en relacién
con la masa critica que tiene que
tener una institucion para ser ren-
table. No obstante, admitié que
este impacto serd menor en Espa-
fla que en otros paises de nuestro
entorno, ya que «Espafia es un
pais de ahorradores y no de inver-
sores».

También Horacio Encabo cree
que MiFID II afectard positiva-
mente tanto a inversores como a
Eafis, pero «habri que ver su im-
pacto en las entidades de banca

«AlMinisterio de
Economiasele
estd acumulando
eltrabajoalahora
de transponer
normativas y esto
hace que ainno

De Izq. a dcha.: Santiago Satrdstegui, vicepresidente de EFPA y moderador de la mesa; Horacio Encabo,
socio responsable del Sector Financiero de KPMG, y Fernando Vega, profesor del IEB/ysocio director del/Grupo EDM.

tradicional». A su juicio, estas se
verdn «mds afectadas por los
cambios de la directiva que las
Eafis».

Respecto al modelo de cobro
de las empresas de asesoramiento
financiero, Encabo sefialé que no
conoce a ninguna
que «viva solo de las
retrocesiones, el 90
por ciento cobra del
cliente y del banco».

¢OUEES

ASESORAMIENTO?
En la mesa de debate
también se hablé
ampliamente sobre
lo que es el asesora-
miento financiero.
Para el responsable de Eafis de
Andbank, asesorar es poner por
delante los intereses del cliente. El
asesor debe analizar la casuistica

«Hay preocupacion
en las Eafis por
la implantacion
de MiFID I

ante la falta de
concrecién de
los detalles que
seincluirdnenla

EL ANTEPROYECTO
DELEYDE
TRANSPOSICION
DE MIFID IT

DEBERA
TERMINARSE
ANTES DEL 3 DE _
JULIO DE ESTE ANO

. ‘ : e

de su cliente y tiene que saber se-
leccionar los productos de inver-
sién més idéneos para satisfacer
sus necesidades. Aseguré que el
asesor debe conocer muy bien al
cliente y ganarse su confianza y
que «cuando se llega a ese punto,
el producto
ya no es lo
esencial».

El conoci-
miento de los
clientes es un
reto compli-
cado al que
se enfrentan
los bancos,
asegurod
Francisco
Uria, ya que

«tienen miles de clientes y cono-
cerlos a todos es dificils.

Para Fernando Vega asesorar

significa que a la hora de invertir

«Se percibe
incertidumbre
ante MiFID I, lo que
produce miedo.
Suimpacto
serd menoren
Espafaqueen

responsable de Eafis de Andbank; Francisco Uria,

la decisién tiene que estar en ma-
nos del inversor, pero detras de él
«tiene que estar un asesor cu-
briendo aquellos flancos a los que
el inversor no puede llegar».

Vega vaticind que tras la entra-
da en vigor de la directiva MiFID
IT habra inversores con patrimo-
nio pequefio que no podran acce-
der a un asesoramiento indepen-
diente.

MAYOR TRANSPARENCIA

Los ponentes coincidieron en se-
fialar que MiFID II traerd mayor
transparencia a los mercados, lo
que redundara en beneficio del
inversor. Francisco Urfa confesé
ser «un gran creyente» del cambio
que implicara en los mercados la
transparencia propugnada por la
nueva directiva.

A las preguntas sobre conflictos
de interés realizadas por los asis-
tentes al evento, Horacio Encabo
respondi6 que en las Eafis no ha-
bra el mismo conflicto de interés
que puede tener un banco que
posee productos propios y gran-
des campafias. «Las Eafis no tie-
nen productos por lo que son mas
libres respecto a conflictos de in-
terés».

Afadié que las empresas de
asesoramiento financiero o los
asesores nunca van a recomendar

«Existe mucha sicién» de la di- conozcamos el directiva. Ti Qtgs IpaISES, gd una composicién de cartera que
preocupacién entre las empresas  rectiva. anteprogect'o.de FECHva, lienen quee m‘leStrO les vaya a producir mayores ingre-
de asesoramiento financiero por Reconocié que MiFID II es un ley que posibilitara 4 5 mucho que P o0 es un pais de sos porque «les da lo mismo que
la implantacién de MiFID IT'y  proceso bastante complejo y re- la transposicion de Fra"?:&%"'"a’ hacer, pero aln ori\?gba';ia S} ahorradores y no E;Tgﬂ;g;%%’l lo que ganan se lo pague el clien-
mucho miedo por la falta de con-  quiere cambios técnicos en los LMiHD [|> L no saben el qué» de inversores» te o la entidad. El no va a ganar
crecion de los detalles que se in-  que las Eafis «ya tenfan que estar - mas». m
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