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ASESORAMIENTO

It

parafas.empresas de

asesoramiento financiero en 2024

Por INIGO P1

esde el Consejo General de
Economistas de Esparfia, lle-
vamos varios anos trabajando
para que los requerimientos de la
normativa sean proporcionales a la
actividad de las EAFs, manteniendo
reuniones con el supervisor y con el
regulador, participando en consultas
publicas y en todos los trémites de
audiencia abiertos sobre los ante-
proyectos y proyectos normativos,
e, incluso, hemos solicitado audien-

cia ante la Comisién de Economia del
Congreso de los Diputados, presen-
tando propuestas de enmiendas a
los textos.

Con el objetivo de aunar fuerzas
en una misma direccién, que permi-

tan un mayor y mejor desarrollo de
las empresas de asesoramiento en
Espafa, hemos hecho participes de
nuestro trabajo a otras asociaciones
y entidades nacionales e interna-
cionales, que también han mostra-
do interés en abordar todas estas

“La simplificacion de los tramites para transformarse
de EAF a EAF nacional y viceversa flexibilizaria la
figura en funcién del tipo de negocio que tenga”

economistas
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ASESORAMIENTO

“Confiamos en que esta nueva regulacion para las EAFNs, con menos
requisitos que las empresas de asesoramiento financiero,
sea un revulsivo para que el sector crezca”

cuestiones, lo que, a todas luces,
redundard en un mejor desempeno
del sector.

A principios de noviembre, se apro-
baron los reales decretos que desa-
rrollan la citada Ley de los Mercados
de Valores y de los Servicios de In-
version, que, para nuestra sorpresa,
no recogian integramente algunas
de las propuestas planteadas desde
Economistas Asesores Financieros
(EAF), que entendemos beneficia-
rian al asesoramiento financiero en
nuestro pais, en concreto las que se
refieren a:

- La importante limitacién en la acti-
vidad de las empresas de asesora-
miento financiero nacionales (EAFN),
a las que, segun la redaccion actual,
no se les permite prestar el servicio
de asesoramiento financiero sobre
instrumentos del mercado moneta-
rio o sobre instrumentos derivados.
En nuestra opinién, esta limitaciéon
en el programa de actividades de-
beria estar mas relacionada con los
conocimientos y experiencia del ase-
sor registrado que presta el servicio,
y No tanto con los requisitos pruden-
ciales de la entidad.

- La obligaciéon que tendran las em-
presas de asesoramiento financiero
nacionales (EAFN) de recabar el con-
sentimiento del cliente (en Espafia)
acerca de la imposibilidad de éstas
de ejercer su actividad profesional
en todo el territorio de la Unién Eu-
ropea.

- La aparente contradiccién que exis-
te entre la Ley 6/2023 de los Merca-
dos de Valores y de los Servicios de
Inversiéon y el desarrollo reglamen-
tario posterior, en lo referente a la
contratacién de agentes. Si bien la
Ley limita exclusivamente a las EAFs

nacionales personas juridicas la con-
tratacion de agentes, Unicamente
para la promocién y comercializacion
del servicio de asesoramiento, prohi-
biéndolo ademas en el caso de las
personas fisicas (con la normativa
anterior estaba permitido), el Real
Decreto, contradiciendo la Ley, tam-
bién limita la contrataciéon de agen-
tes a la promociéon y comercializa-
cién del servicio de asesoramiento
a las empresas de asesoramiento
financiero. Este tema en particular
NoS causa una gran sorpresa, y en-
tendemos que sera aclarado por el
supervisor.

- La simplificacién de los tramites
para transformarse de EAF a EAF
nacional y viceversa, sin tener que
estar sometidas a un proceso de
autorizacién previo, flexibilizaria la
figura en funcién del tipo de negocio
que tenga, sobre lo que no se hace
reflexion alguna.

- El pago de tasas por supervision
de requisitos de solvencia por parte
de las EAFNs, aun sin estar sujetos

a los mismos, lo que iguala las tasas
para ambos tipos de empresas de
asesoramiento financiero.

- La obligacién de adherirse al Fondo
de garantia de inversiones (FOGAIN),
aun teniendo que contar con un
seguro de responsabilidad civil de
hasta 1,5 millones de euros, cuando
otras ESIs no estan obligadas a con-
tratarlo.

No obstante, confiamos en que esta
nueva regulacion para las EAFNSs,
con menos requisitos que las em-
presas de asesoramiento financiero,
sea un revulsivo para que el sec-
tor crezca. Sin duda, se presentan
nuevos retos, pero también nuevas
oportunidades para estas entida-
des, y para ello, resulta fundamental
que los inversores sepan identificar
claramente a las empresas de ase-
soramiento financiero, ya sean per-
sonas fisicas o juridicas, nacionales
o ESIs, como entidades sujetas a
autorizacion y supervision constan-
te por la CNMYV, a diferencia de otras
empresas y asesores, generalmente
autodenominados “independientes”,
que en muchas ocasiones prestan el
servicio sin ningun tipo de control.

Efecto contrario del Retail
Investment Package

Adicionalmente, estamos siguien-
do muy de cerca la propuesta que
modifica la Directiva MIiFID Il, en el
marco de las nuevas medidas pre-
sentadas para inversores minoris-
tas, “Retail Investment Package”,
cuya elaboracién y aprobacion vie-
ne a atender una de las prioridades
fijadas en el Plan de Accion para la
Unién del Mercado de Capitales de
2020, consistente en hacer de la
Unién Europea un lugar mas segu-
ro, con el objetivo de que los inver-
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‘Abogamos p

sores minoristas participen mas en
los mercados de capitales.

Si bien desde el Consejo de Econo-
mistas compartimos el objetivo de
lograr un régimen menos complejo
y proporcionado, que garantice un
nivel adecuado de proteccién para
los inversores minoristas, conside-
ramos que, en determinados aspec-
tos, el incremento de exigencias,
en lugar de desarrollar el mercado
y dar mas confianza al cliente mi-
norista, podria llegar a provocar el
efecto contrario.

Actualmente, los mercados en los
que operan los inversores mino-
ristas de los distintos paises de la
Unién Europea son cuando menos
diferentes, contando algunos de
ellos con un grado de participacion
y de cultura financiera muy superior
a otros, como es el caso espanol,
que estd muy “bancarizado”.

Por ello, consideramos que las pro-
puestas deben facilitar la partici-
pacién de los clientes minoristas
en los mercados de capitales de
la Unidén Europea vy, sobre todo, fo-
mentar la participaciéon de quienes
audn no intervienen en el mercado
con la ayuda de profesionales. En
los primeros meses de 2024, estd
previsto que sea aprobada por el
Parlamento Europeo, pero, hoy en

dia, hay bastantes discrepancias
que sera necesario subsanar para
llegar a un acuerdo.

Un futuro dependiente de
la regulacién

El futuro del asesoramiento finan-
ciero profesional, tan necesariz <n
nuestro pais, depende en gran me-
dida de como se desarrollen y se
apliguen estas normas, y resulta
fundamental que todos los agentes
intervinientes en el sector sigamos
vigilantes para que su desarrollo no
consiga el efecto contrario al que
legitimamente pretenden obtener.

Las empresas de asesoramiento
financiero, con mas de 14 afios de
vida ya en Espafa, han aportado
al sector una profesionalidad y una
imparcialidad que, sin duda, han
beneficiado no solo a los inverso-
res, sino también en muchas oca-
siones al resto de entidades, al in-
troducir aspectos y practicas hasta
ahora menos habituales a la hora
de acompanar a los inversores en
un sector muchas veces complejo
y hostil para ellos. Por ello, desde
Economistas Asesores Financieros
abogamos por la aplicacién propor-
cional de la norma, en base a la ac-
tividad, volumen y complejidad de
los servicios que prestan o pueden
prestar, para que las EAFs y EAFNs

- la aplicacion proporcional de la norma, en base a la
actividad, volumen y complejidad de los servicios que prestan o
pueden prestar, para que las EAFs y EAENs no se den de baja por la
carga regulatoria o por la existencia de otras figuras que, sin estar
reguladas, realizan €l mismo servicio sin ningun tipo de supervision”

no se den de baja por la carga regu-
latoria o por la existencia de otras
figuras que, sin estar reguladas,
realizan el mismo servicio sin nin-
gun tipo de supervision.

De todos nosotros depende, en
aran medida, que esta figura crezca
y se consolide en nuestro pais, que
sea conocida por los inversores, y
también, por qué no, por otras enti-
dades con las que cada dia colabo-
ramos por el bien del cliente y que
muchas veces desconocen el ver-
dadero papel que las EAFs tienen
en el sector.

Por ello, tanto desde Economistas
Asesores Financieros (EAF) -regis-
tro que actualmente tengo el honor
de presidir, y que agrupa a mas del
80% de las EAFs que actualmente
estan autorizadas por la CNMV en
Espafa-, como desde el Consejo
General de Economistas (CGE), te-
nemos por delante el ilusionante
reto de seguir impulsando y con-
solidando la figura de las EAFs en
Espana, continuando asi el extraor-
dinario trabajo llevado a cabo has-
ta ahora por el Consejo General de
Economistas y por el EAF, sin el cual
no hubiera sido posible en Espafia,
a dia de hoy, el avance de gran par-
te de las EAFs que en la actualidad
prestan sus servicios de forma re-
gulada. &
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