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La fecha de la aplicacién de MiFID Il ante el cambio de Gobierno, a debate en el lll Congreso Anual de la Asociacion
de Empresas de Asesoramiento Financiero

ASEAFI recomienda cumplir
los minimos de MIFID Il porque
la CNMV podria exigirlo

Aseafi acomete un
proyecto sectorial
normativo comun a
las EAFIS

La industria de servicios de inversion se
encuentra en un tsunami regulatorio, que
podemos clasificar en tres areas:

1. La reforma del cédigo penal en lo re-
lativo a los modelos de prevencion de
delitos por sus administradores o em-
pleados.

2. El impacto de la entrada en vigor de
MiFID I1.

3. La entrada en vigor del nuevo regla-
mento de proteccion de datos.

Jaime Gea (Invesco AM), Oscar Esteban (Fidelity), Sebastién Senegas (Edmond de Rothschild AM) y Susana
Criado (directora Intereconomia). DE 1ZQUIERDA A DERECHA.

B Garcia Ciriza asegura que el asesoramiento no independiente
. s ~ *
se ajusta mds al mercado espanol, que ha estado basado en la M > oy
distribucion de productos y en las retrocesiones. l H D‘,E,

m Un encuentro en el que se ha dado a conocer que hay otro VR
tipo de inversiones alternativas a las que pueden acceder las
EAFIS a través del Panel ‘Inversiones alternativas, sostenibles y
responsables’
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m ASEAFI ve en la obligacion de informar a los clientes de los
costes, tanto antes como después de la prestacion del servicio, CONTINUA EN PAG. 4
una oportunidad para las EAFIS. CONTINUA EN PAG, 2
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Balance al cumplir el primer semestre de la entrada en vigor de MiFID Il

El presidente de la Asociacion de Empresas de
Asesoramiento Financiero (ASEAFI), Carlos Gar-
cia Ciriza, aboga por cumplir los minimos de
MiFID I, ya que “"CNMV puede venir a tu casa y
exigirtelo porque, aunque no esté transpuesta
la directiva, se aplica de manera directa”

Asi lo ha manifestado Garcia Ciriza a los
medios de comunicacién en el marco del Ill Congreso Anual ASEAFI
que se ha celebrado en el Palacio de la Bolsa de Madrid, quien ha
destacado “la importancia de un cumplimiento normativo sélido” por
parte de las EAFIS, también de cara a CNMV.

Todo ello, ha afadido, a pesar de que todavia quedan por acla-
rar asuntos como si las empresas de asesoramiento financiero van a
poder acceder a clases limpias, si nos consideran intermediarios o no,
importantes asuntos fiscales, la prohibicion percibir incentivos o con
qué periodicidad nos van a obligar de devolverlos y el detalle de los
costes. Detalles que, ha apuntado, en el dia a dia, afecta muchisimo a
la relacién con el cliente.

El lll Congreso Anual de ASEAFI se celebré en la Bolsa de Madrid.

L

El lll Congreso ASEAFI
ha contado con una
mesa de inversiones

alternativas

m ASEAF
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Jaime Gea, de Invesco AM.

Una jornada en la que el nuevo escena-
rio de Gobierno que se presenta en Espafia
ha tenido un destacado protagonismo, ya
que podria afectar a la transposicioén de la
normativa y, en este sentido, algunos de los
asistentes consideran que MiFID Il no se va a
aplicar antes de 2020, aunque ha habido dis-
paridad de opiniones en cuanto a los plazos.

En el Ill Congreso ASEAFI han participado reconocidos expertos
que, ademas de debatir sobre MiFID Il, han analizado los mercados,
han hablado de formacioén, tecnologia y se ha podido conocer que
hay otro tipo de inversiones alternativas a las que pueden acceder
las EAFIS.

Como novedad con respecto a otros programas, el Il Congreso
de ASEAFI ha contado con una mesa de inversiones alternativas, sos-
tenibles y responsables, en la que se ha dado a conocer “otro tipo de
fondos con diferentes formas que han tenido una buena acogida en-
tre los asistentes”.

CONTINUA EN PAG. 3
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ASESORAMIENTO INDEPENDIENTE O NO INDEPENDIENTE

A preguntas de los periodistas, el presidente de ASEAFI ha recordado que “el asesoramiento
no independiente se ajusta mas al mercado espafol”, que ha estado basado en la distribucion
de productos y en las retrocesiones, “aunque no lo estén favoreciendo con las condiciones fis-
cales”. En este sentido, ha indicado que hay muchas EAFIS de filosofia independiente, puesto
que son EAFIS que netean, que han optado por el modelo no independiente.

Por otro lado, Garcia Ciriza ve una oportunidad para las EAFIS en la obligacién de infor-
mar a los clientes de los costes, tanto antes como después de la prestacion del servicio, y asi
la gente vea que el asesoramiento que le dan

en un banco no es gratis.“El cliente yatoma- g Garcia Ciriza confia en el

rd sus decisiones”, ha apostillado. .. del d
Ademas, el presidente de ASEAFI confia crecimiento del sector de

en que el sector de las EAFIS va a seguir cre- las EAFIS porque el cliente,
ciendo porque el cliente, con mas informa- con mds informacién, podrd
cién, podra elegir si te asesora una empresa . .,

de asesoramiento financiero o un banco. “Si eleg’r quien te asesora

tu solo te dedicas al asesoramiento, es mejor
una EAFI que banco, puesto que este ultimo que tiene mas conflictos de interés”, ha afadido.
El presidente de ASEAFI ha agradecido la presencia de todos los ponentes, asi como de
los patrocinadores, colaboradores y media partners que han hecho posible este encuentro
profesional. Los patrocinadores del Il Congreso Anual de ASEAFI han sido Edmond De Ro-
thschild, Fidelity, Openfiance, Invesco y MytripleA; los colaboradores, Vitruvio Socimi, Finreg
3609, EY, EFPA Espania, Spainsif, Andbank y BME y, los media partners, City Wire, Funds Society
y el Asesor Financiero.

EY spais |

BME Y

La mesa de inversiones alternativas tuvo una gran acogida entre los asistentes.
De izquierda a derecha: Rafael Sarandeses (Third Way Africa), Jorge Antén (My
Tripel A), Jaime Silos (Spainsif) y Joaquin Lépez-Chicheri (Vitruvio Socimi).

m Los patrocinadores del Il
Congreso Anual de ASEAFI
han sido Edmond De Roths-
child, Fidelity, Openfiance,
Invesco y MytripleA; los

@ASEAFI ) .
1l CONGRESO ANUAL colaboradores, Vitruvio

AN L Socimi, Finreg 360°, EY, EFPA

Espana, Spainsif, Andbank
y BMEy, los media partners,

ENLACE AL
CLPPING DE PRENSA Clty ere_’ Funcfs Soc:etyy el Al finalizar el Congreso, se celebré un coctail-networking en los jardines del
DEL Il CONGRESO Asesor Financiero. Palacio de la Bolsa.
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Aseafi acomete un proyecto sectorial )
normativo comun a las EAFIS

a industria de servicios de inversion se

encuentra en un tsunami regulatorio,

que podemos clasificar en tres areas;
(1) la reforma del cédigo penal en lo relativo
a los modelos de prevencion de delitos por
sus administradores o empleados, (2) el im-
pacto de la entrada en vigor de MiFID Il 'y (3)
la entrada en vigor del nuevo reglamento de
proteccién de datos.

En lo relativo a la entrada en vigor de
la directiva MiFID I, del pasado 3 de enero
de 2018, sobre los mercados de instrumen-
tos financieros y servicios de inversion, que
afecta a todas las entidades que prestan ser-
vicios de inversion, esta norma modifica de
manera sustancial el régimen del servicio de
asesoramiento en materia de inversion, obli-
gando a adaptar las politicas y procedimien-
tos a la nueva normativa, a revisar el modelo
operativo y de negocio, modificando los
documentos tanto precontractuales como
comerciales y a reforzar los procedimientos
de control interno y comercial para evitar
riesgos de sancion.

En este contexto, en el que, ademas de
cumplir con las obligaciones de caracter nor-
mativo, debemos hacer frente a cambios tan
profundos y adaptarnos a ellos de la forma
mas eficaz posible, para poder aprovechar las
oportunidades que la nueva reordenacién
de la industria ofrezca, desde ASEAFI consi-
deramos que es el momento de estudiar la
creacion de un acuerdo sectorial normativo,
en el que se externalice de forma conjunta el
proceso regulatorio, con las ventajas que ello
conlleva y que expongo a continuacion:

e

Jornada ‘Perspectivas y Adaptacion de las EAFIS a MiFID II; en Barcelona.

M }f ™

Carlos Garcia Ciriza (presidente ASEAFI), Enrique Fernandez Albarracin (socio legal EY), Gloria Hernandez
Aler (socia legal Finreg360) y Rafael Juan y Seva (socio Wealthsolutions EAFI). DE IzQUIERDA A DERECHA.

d

+  Elacceso a un asesoramiento integral y continuado, que nos dara tranquilidad en nuestra
relacién con el regulador por disponer de un modelo de cumplimiento robusto y actuali-
zado, permitiéndonos aliviar nuestro back office y destinar mas recursos a nuestra activi-
dad de asesoramiento, ademas de darnos confianza para afrontar las nuevas situaciones
regulatorias.

+ Laadopcién de un procedimiento regulatorio comun entre EAFIS permitiria una cierta ac-
cién de Lobby en el marco regulatorio, ante los distintos requerimientos o acciones super-
visoras. Ademas, al compartir informacién, podriamos identificar de forma unitaria nuevas
oportunidades de negocio.

+ La accién conjunta permite una optimizacién de costes, respecto a una situacién de pro-
yecto individual.

Desde la Asociacion mantenemos una buena relacion con EY, quien amablemente se ha ofre-
cido a exponernos el detalle del plan de adaptacién normativo completo y a hacernos una
oferta de servicios conjunta para los asociados, a su vez modulable y flexible para cada caso
particular.

Publico asistente a las jornadas de ASEAFI en Barcelona, que present6 Garcia Ciriza.
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La economia global Schroders

Punto de inflexion para la economia global | Europa coge un resfriado *

@ El crecimiento global sigue siendo sélido El mal tiempo podria haber sido Ty

el causante de la ralentizacién

econémica en la zona euro durante

el T1, pero los principales indicadores a
también siguen teniendo dificultades
para recuperarse

No obstante, revisamos a la
baja nuestras previsiones
de crecimiento del PIB

para 2018 Ey,
'Rop, A

.

Ccos

Debido a: (@, Acontecimientos poli

destacados:
Italia /' '

El presidente, destituido; el lider Vuelve la incertidumbre
socialista asume el mando ante la alianza entre dos
subida del precio del partidos populistas para
petréleo reduzca el formar un gobierno de

der adauisitivo del Tensiones comerciales . . . o
poder adquisitivo de! entre EE. UU. y China (;) Reino Unido coalicién

consumidor
o > ici
(8] ~ Noticias

Pio\e positivas sobre
el Brexit

derivadas del anuncio

de un periodo de

transicion de 21 meses

posterior a abril de 2019

Caida del indicador principal global
\/\ en marzo y abril

Espaia

Se espera que la

gy
o

La economia sigue expandiéndose, pero podria entrar El crecimiento del
W en fase de estanflacion a finales de 2018 a medida que PIB, lastrado
se ralentiza el crecimiento y repunta la inflacién

Mercados emergentes (

v

@_, Las turbulencias interrumpen La incertidumbre tiene un efecto negativo
-

un placido vuelo sobre la confianza y se contagia al mercado inmobiliario:
Un menor crecimiento y una mayor inflacién debido a @@ e e o A T G N T

Q ralentizacion: las personas con un elevado patrimonio
e ) ' —_— posponen sus compras / abandonan el pais
) = onen . conan €1F
° @ La historia nos sugiere que si los precios de la

vivienda caen, llevaria afios frenar su descenso

Un T1 débil y unos Incremento Tensiones
precios del petréleo de las comerciales
mucho mas elevados sanciones
Resumen de las previsiones para los BRIC' La incertidumbre se adueiia de los
precios de la vivienda en el Reino Unido
% anual Inflacién Precios de la vivienda (interanual)
(prevision anterior) 2018 2019 15%
. 6,6 64 | 247 2,0 | 10%
China ©6) (65) @2 @3)
257 2,6 315 4,5 %
q 7l .6 | 1S | S T
Brasi @28 @28) @8) @4 0
. 73 | 75 | 49 7 50 7 5%
La India (7.4) (7,7) 4,7) (4,4)
21 | 19 | 35| 44 | 0%
Rusia @7 21 (3.6) (4,5) 15%
Fuente: Thomson DataStream, Schroders Economics Group, 15 de mayo de 2018. ' BRIC = Brasil, -20%
Rusia, la India, China. m S = & A S - & @ & A © S o
o k=) 5] 1= o - - - - - - - - -
Mayor inflacién = esperamos que los bancos centrales Horquilla de precios B Media de las
de la vivienda encuestas

emergentes adopten un tono mas restrictivo, con
subidas de tipos en la India y Brasil, mientras que Rusia
es el Unico pais con margen para poder bajarlos

Fuente: Thomson Datastream, Land Registry, Halifax, Nationwide, Rightmove,
LSL/Acadametrics, Schroders Economics Group. 23 de mayo de 2018.

Fuente: Schroders, junio de 2018. CS00040

La rentabilidad registrada en el pasado no es un indicador fiable de los resultados futuros. El precio de las acciones y los ingresos
derivados de las mismas pueden tanto subir como bajar y los inversores pueden no recuperar el importe original invertido. Las
previsiones recogidas en el documento son el resultado de modelos estadisticos basados en una serie de supuestos. Las previsiones
estan sujetas a un alto nivel de incertidumbre sobre los factores econémicos y de mercado futuros que pueden afectar a los resultados
futuros reales. Las previsiones se ofrecen con fines informativos a fecha de hoy. Nuestros supuestos pueden variar sustancialmente

en funcién de los cambios que puedan producirse en los supuestos subyacentes, por ejemplo, a medida que cambien las condiciones
econémicas y del mercado. No asumimos ninguna obligacién de informarle de las actualizaciones o cambios en estos datos conforme
cambien los supuestos, las condiciones econémicas y del mercado, los modelos u otros aspectos.

Informacién Importante: Schroders ha expresado sus propios puntos de vista y opiniones de este documento y estos pueden cambiar. El presente documento ha sido
redactado con una finalidad exclusivamente informativa. Su contenido no constituye una oferta de compra o venta de ningtin instrumento o titulo financiero, ni una sugerencia
para adoptar ninguna estrategia de inversion. La informacién contenida en el presente no constituye un asesoramiento, una recomendacién o un analisis de inversién y no
tiene en cuenta las circunstancias especificas de ninglin destinatario. Este material no constituye una recomendacion contable, juridica o tributaria y no debe ser tenido en
cuenta a tales efectos. Se considera que la informacién contenida en este documento es fiable, pero Schroders no garantiza su exhaustividad o exactitud. La compafiia no se
responsabiliza de los errores de hecho u opiniones. No se debe tomar como referencia la informacién y opiniones contenidas en este documento a la hora de tomas decisiones
estratégicas o decisiones personales de inversion. Publicado por Schroder Investment Management Limited, Sucursal en Espafia, ¢/ Pinar 7 - 42 planta. 28006 Madrid - Espafia.
Registrada en la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV), con el nimero 6. 0s18/es

ASOCIACION DE EMPRESAS DE ASESORAMIENTO FINANCIERO ) ASEAFI NEWSLETTER n7 Julio2018




