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Las personas fisicas podran realizar asesoramientimanciero con la nueva ley
28/06/2007

Experiencia Juridica.- El Gobierno cambia el artggcto de Ley que modifica la Ley
del Mercado de Valores donde restringia esta deitiiva las sociedades. El documento
pasa al Consejo de Estado.

Espafia dio ayer un nuevo paso adelante en la tsic&n de la directiva europea
relativa a los mercados de instrumentos financjerosocida como MiFID, que busca
mejorar las medidas de proteccion a los inversgresiodernizar los mercados
financieros. Esta normativa debe estar lista paraagicacion a partir del 1 de
noviembre de este afio.

El Consejo de Ministros aprobd remitir al ConsegoEktado el Anteproyecto de Ley
gue modifica la Ley del Mercado de Valores, despi#ekws cambios introducidos en el
texto a consecuencia de las propuestas remitidakpeariodo de audiencia publica.

La gran novedad respecto al texto inicial es qumpe que las personas fisicas realicen
asesoramiento financiero. Crea una nueva categl@id&cmpresas de Servicios de
Inversion (ESIS), que se conocera como Empresafzsgsoramiento Financiero
(EAFI), y no restringe esta actividad a las sodieda como se planteaba inicialmente
con la creacion de las SAFI. Las criticas realiggular las distintas organizaciones de
asesores financieros en el periodo de audiencigcpdian calado.

El hecho de que para poder asesorar una actividaas ciesgos son menores que otros
servicios de inversion, por el hecho de que no @uedanejar fondos o valores de sus
clientes, se plantease la posibilidad de tener fgumar una sociedad llevé a las
asociaciones de asesores a apuntar que esta neeglidantraria a la proteccion de los
inversores. La justificacion es que la restriccolel asesoramiento a las sociedades
limitaria la oferta de este servicio en perjuicilds inversores.

Desde Efpa (European Financial Planning Associpti@toraron ayer de forma muy
positiva los cambios introducidos. "A efectos pid asesora una persona, no una
sociedad, por lo que reconociendo a las persos@sgicomo asesores es mas facil el
control de esta actividad”, apunta Carlos Tusquetsidente de Efpa Espafia.

Pero todavia quedan asignaturas pendientes. Paex pamplir con el espiritu de

MiFID, Jaime Sanfelix, directivo de la Asociacioradional de Asesores Financieros
(ANAF), considera fundamental la existencia de tmco supervisor para todo el

mercado financiero". Para él, carece de sentidosguitenten repartir las tareas de
supervision entre distintos 6érganos como la CNM\Banco de Espafia, la Direccion
General de Seguros y el Ministerio de Sanidad ysGao.

Tampoco estdn claras las repercusiones. En la rgediotanica Threadneedle
sostuvieron ayer una reuniéon para evaluar comoadaannormativa afectara al negocio.



Christian Pellis, responsable de distribucion delés de la entidad, asegura que una de
las mayores dificultades para las empresas quewoger toda Europa esta relacionada
con la distinta aplicacion que se hard de la ndovmatn cada pais de la UE. "La
regulacion es Unica, pero se implementa de madédeasntes”, comenta.

En cuanto a la norma que obliga a revelar lasasgue cobran los distribuidores de
productos de inversion, Pellis asegura que se detan enfoque equivocado. "Para el
cliente es importante saber cuanto paga por cadalé producto y no tener un desglose
de las comisiones que recibe el distribuidor. ltannién es buena, pero la solucién no
es la mas adecuada”, afirma.

MiFID afecta a todos los actores que intervienereleproceso de compra y venta de
productos financieros (bancos, cajas, sociedadageycias de valores, sociedades de
inversion colectiva, etcétera.)

La nueva normativa busca mejorar las medidas deqmion de los inversores, para lo
que establece exhaustivos controles, obligacioresfdrmacion, registro y ejecucion
de ordenes. Distingue distintos tipos de clientesnyel caso de los minoristas por
ejecucion optima se identifica aquella que congbanejor precio descontados los
costes y las comisiones de ejecucion, excepto diegite ha indicado lo contrario. En
cuanto a los mercados, implica el final del prireige concentracion de érdenes, lo que
aumenta la competencia en cuanto a plataformasgleiacion.



