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NOTICIAS PROPIAS | ECONOMIA

Economia bloquearala
publicidad masiva de los
bancos por carta y mail

P. M. SIMON
MADRID

Losenviosde publicidad con
recomendacionesalosclien-
tes de banca a través del co-
rreo electrénico, de las car-
tasclasicasodellamadaste-
lefénicas sefrenaranunavez
queentre en vigor en Espana
la directiva europea Mifid 2
para que los mercados fun-
cionenmejor apartir de2018.
Elborrador delareforma
delaLeydelMercadode Va-
lores, sometidoa consultapu-
blica hasta el 18 de septiem-
bre,incluye unanovedad de
amplioalcance paralabanca.
En el texto, que todavia
puedeserretocadoantesde
su aprobacion, se ha elimi-
nado unaparte clave: “No se
considerara que constituyan
asesoramiento [...]las reco-
mendacionesde caricter ge-
nérico y no personalizadas
que se puedanrealizar en el
4ambito de la comercializa-
ciéndevaloreseinstrumen-
tosfinancieros. Dichasreco-
mendaciones tendran el
valor de comunicaciones de
caracter comercial”.
Elborradodeesaaclara-
cién abre la caja de los true-
nos en el sector financiero,
pues la publicidad que en-
vian a sus clientes es sus-
ceptible de ser considerada
asesoramiento. Esto abre la
puertaaquelosbancos ten-
gan que hacerles un test de
idoneidad para comprobar
quelarecomendaciénesade-
cuada para esa persona.
Una parte de las entida-
desfinancierasutilizadesde
hace afios las comunicacio-
nes comerciales en cual-
quiera de sus formatos para
senalar con el dedo produc-
tosfinancieros comofondos
deinversién que son,asujui-
cio, muy interesantes para
losclientes aquienes se diri-
gen.Y asi se lo hacen saber
através de comunicaciones
especificas.
Todaviaquedapor desa-
rrollar una avalanchanor-
mativa sobre esta cuestion,

pero el primer paso ya se ha
dado, al eliminar el mencio-
nado enunciado que, hasta
ahora,daba cartablancaalas
comunicaciones comercia-
les de caracter genérico.
Elreglamento europeo
aprobado en marzo sobre
este tema vamas alla, al se-
falar que “lainformacién[di-
rigida] al publico en general
nodebe considerarse aseso-
ramiento en materia de in-
version”. Es decir, los anun-
cios en medios de comuni-
cacion o en los escaparates
de los propios bancos que-
dan fuera de ese dmbito.
Pero en el mismo consi-
derando la Unién Europea
anade que otras comunica-
cionesdirigidasaclientesen
concreto pueden conside-
rarse asesoramiento. “En
vista del creciente nimero
de intermediarios que ofre-
cenrecomendaciones per-
sonalizadas mediante eluso
de canales de distribucién,
procede aclarar que unare-
comendacién emitida, in-
clusode maneraexclusiva,a
través de un canal de distri-
bucién, como internet, po-
dria considerarse unareco-
mendacion personalizada”.
Esmas, en el texto euro-
peo, que es de aplicaciéon di-
recta en todos los paises de
la UE, se afiade que la ante-
salapreviaalaprestacionde
un servicio de inversién, in-
cluyendo “la prestacion de
asesoramiento genéricopor
partedeunaempresadeser-
viciosdeinversiénalos clien-
tes o posibles clientes” sera
consideradaasesoramiento.
Asi,desde el Consejo Ge-
neral de Economistas ya ce-
lebran el cambio. “Enten-
demos(...)que todaslas co-
municaciones aclientes que
incluyanrecomendaciones
genéricas se consideran ase-
soramiento en materia de
inversion”, explican en un
documento. “Desde el punto
devistadelaprotecciéndel
inversor, es positivo, yaque
no existira confusién entre
comercializaciéony aseso-

Luis de Guindos, ministro
de Economia. rruters

Laposibilidad de
que las entidades
tengan que hacer
test deidoneidad
antes de mandar
publicidad con
consejos esta
encimadelamesa

ramiento”, sentencialains-
titucion.

Algunos de los asteris-
cos de la Unién Europea
sobre el concepto de aseso-
ramiento son, sin embargo,
bastante sinuosos. Asi, elre-
glamento reconoce que el
asesoramiento genérico de
td a ta no exigird cumpli-
mentar un test deidoneidad.

Perodespuésanade que,
sise “presenta como conve-
niente para ese cliente (...),
yeseasesoramientonoesen
realidad conveniente parael
cliente ono se basa enuna
consideracién de sus cir-
cunstancias, esprobable que
laempresa(...) esté contra-
viniendo el mandato de ac-
tuar conhonestidad, impar-
cialidad y profesionalidad,
en el mejor interés de sus
clientes”. El banco o la em-
presa de servicios de inver-

sién incumpliria ademas la
obligacion de ser “imparcial,
clarayno enganosa”. Fuen-
tesjuridicas sefialan que en
ultima instancia sera la
CNMYV la que tendra que li-
diar con este problema.

EnEspana, elserviciode
asesoramiento estd muy
pocas veces vinculado al
pago explicitode comisiones
por suprestacion. Fuentes fi-
nancieras senalanque el 95%
de los ingresos por asesora-
miento son via incentivos.

Enlos fondos de inver-
sién, por ejemplo, sonlos por-
centajes que se quedaeldis-
tribuidor de las comisiones
de gestion de las carteras.
Entre enero y junio, las ges-
toras entregaron 738 millo-
nes a sus distribuidores de
los1.189 que ingresaron como
comisiones de gestion. Es
decir, e] 62% del total.

Los anuncios
queincluyan
recomendaciones
seran considerados
asesoramiento

Seabrelapuerta
aquelasllamadas
de comerciales
estén afectadas

Un posible
aplazamiento de
los puntos clave

La normativa que
traspone Mifid 2
todavia estd en
periodo de tramita-
cién. La reforma de
la Ley del Mercado
de Valores es basica;
también, el regla-
mento que ha sido
sometido a consulta.
Pero se esperan
siete decretos-leyes
adicionales para que
la directiva esté
completamente
adaptada.

P El plazo limite para la
entrada en vigor de la
normativa es el 3 de
enero de 2018, pero el
periodo para su traspo-
sicién finalizé el 3 de
julio. Y ain no hay nada
aprobado. El sector
financiero —bancos y
fondos de inversién—- ha
solicitado al Ministerio
de Economia que les dé
un periodo adicional de
seis meses para adap-
tarse a los cambios.

P El ministerio que dirige
Luis de Guindos baraja
esta posibilidad, como
publicé CincoDias el 4
de octubre. Si las restric-
ciones en el cobro de
incentivos se mantienen
en el texto final, las enti-
dades tendran que ofre-
cer asesoramiento de
calidad para el gran
publico u ofertar una
gama variada de produc-
tos de terceros. El cam-
bio respecto a la directi-
va original aprobada en
2014 es sustancial.
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