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La banca pide seis meses
mas para adaptarse a Mifid I1

TRANSPOSICION/ E| Tesoro abrira audiencia publica sobre la transposicion a Esparia
de la directiva europea de mercados a finales de este mes o a principios de junio.

A. Roa. Madrid

La jornada sobre regulacion
financiera celebrada ayer por
Inverco se asemejo al televisi-
vo programa Tengo una pre-
gunta para usted. Buena parte
del sector se dio citaen el acto,
al que acudieron José Maria
Marcos, director general de
entidades de la CNMYV, y Al-
berto Martin del Campo, sub-
director general de Legisla-
cion y Politica Financiera en
la Secretaria General del Te-
soro. Los miembros de las en-
tidades y las gestoras aprove-
charon la cita para solicitar un
periodo de adaptacién ala di-
rectiva europea Mifid IT mas
alla de enero de 2018, su fecha
de entrada en vigor.

Martin del Campo explico
que el Tesoro prevé someter a
consulta ptiblica a finales de
este mes o principios de junio
la propuesta de Economia so-
bre la transposicion de la di-
rectiva, que entre otra cues-
tiones dificultard el cobro de
incentivos por laventa de fon-
dos de inversion.

Unavez se cierre el proceso
de audiencia publica, serd el
turno de recibir los corres-
pondientes informes de la
Abogacia del Estadoy el Con-
sejo de Estado. El tiltimo paso
sera la aprobacion del decreto
y la modificacion de la ley del
mercado de valores que aca-
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Emma Navarro, secretaria general del Tesoro.

rrea en el Congreso. “No de-
pende de mi, pero intentaré
que se utilice el tramite de ur-
gencia en el Consejo de Esta-
do y las Cortes”, sefial6 Mar-
tin del Campo.

En teoria, la transposicion
debe producirse antes de fin
de junio y Mifid II entrard en
vigor en enero de 2018. Pero

el sector da por hecho que es-
toseraimposible. Entidadesy
gestoras empiezan a contem-
plar la opcion de un periodo
de transicion para adaptarse a
Mifid IT més alla de enero de
2018. “Las entidades estan
paradas y necesitariamos un
periodo de seis meses de
adaptacion”, indico Alfredo

Ofioro, de Ceca, la patronal de
las cajas. Ignacio Santillan, de
Fogain (el Fondo General de
Garantia de Inversiones),
afiadi6 que “la legislacion eu-
ropea permite que los super-
visores nacionales den al sec-
tor un periodo transitorio”.

Cuarto supuesto

El sector también recalco
ayer su mayor peticion a Eco-
nomia: que incluya en la
transposicion de Mifid IT un
cuarto supuesto, una especie
de “venta asesorada”, en el
que los distribuidores puedan
seguir cobrando incentivos
por la venta de fondos. Seria
una forma de consolidar el ac-
tual modelo de venta de pro-
ductos en Espafia.

Ladirectiva europea prohi-
be cobrar incentivos a los ase-
sores independientes y a
quienes presten un servicio
de gestion discrecional de
carteras. Si se presta un aseso-
ramiento no independiente,
s6lo se pueden cobrar comi-
siones de venta si se mejora la
calidad del servicio.

“El aumento real de la cali-
dad del servicio no es ofrecer
mas informacién al inversor,
porque la exigencia de la ma-
yor transparencia ya se inclu-
ye enla directiva”, indic6 José
Maria Marcos, director gene-
ral de entidades de la CNMV.

Puntos abiertos
de una carrera
contrarreloj

La transposicion a la ley
espafiola de la directiva
europea Mifid Il tiene en
vilo al sector. No sélo por
lo que decida Economia
sobre los supuestos en los
que se podra seguir
cobrando incentivos de
venta, sino también por
otros aspectos abiertos.
Por ejemplo, se espera que
en las préximas semanas
ESMA publique las
directrices finales sobre
las exigencias a las
gestoras de establecer

un mercado objetivo al
que se dirigen sus fondos.
Las entidades indican que
hay dudas sobre como

se implementara este
requisito, que puede
confundirse con el test de
idoneidad, que ya realizan
los vendedores. “El target
marketintenta resolver un
problema que no existe en
lainmensa mayoria de los
fondos, que no son
complejos’, dijo ayer Elisa
Ricén, directora general
de Inverco. También falta
el texto final sobre

la formacion de los
empleados de banca,
aungue el borrador
presentado por la CNMV
convence al sector por su
flexibilidad. En el proceso
de consulta publica sobre
Mifid 11, el Tesoro recibié
25 respuestas del sector,
entre patronales,
asociaciones de
consumidores, colegios
profesionales y sindicatos.



