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“Hay que considerar “Desde el punto “Hasta ahora, el

la directiva Mifid de vista de aplicacion, mercado se ha abierto
como una fuente de hay complicaciones. alos minoristas
oportunidades. Es un La exigencia de sin las protecciones
enfoque modernoy diligencia extrema a adecuadas. Con la
serio en las relaciones las entidades genera Mifid se protege al
entre las sociedades el riesgo de que, pequeno inversory se
de inversiény los en caso de inversién le da mas confianza
clientes. Vender bien fallida, el inversor paraacercarseala

los productos que haya perdido Bolsa, lo que supone
financieros es un tenga la oportunidad oportunidades

valor anadido en potencia de exigir importantisimas para
para las entidades” responsabilidades” los intermediarios”
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“No se trata s6lo “Hay una cierta “La Mifid es una

de elementos preocupacién oportunidad

de proteccién sobre el coste de negocio

y de control. que la aplicacién y también estratégica.
Se busca mejorar de la directiva tiene Las entidades

las condiciones de para las entidades financieras tenemos
mercado. Fomentar financieras. Pero la responsabilidad

la competencia, aunque las entidades de trasladar al cliente
creando mas tienen que hacer lainformacién de
mercadoy una reclasificacion una forma que sea
cambiando la forma de clientes, muchas entendible, que sea
en que se hace yalo hacen sin atily que los datos no
la distribucién” necesidad de la Mifid” abrumen al inversor”

quen a sus clientes productos cuya com-
plejidad ni siquiera la red comercial
logra comprender con claridad. “No esta
claro qué entidades van a salir ganan-
do y cuales van a salir perdiendo, pero
quién si es seguro que va a salir ganando
es el inversor, el cliente final. Pase 1o que
pase, va a salir con unas ventajas im-
portantes”, anuncié Josep Soler, presi-
dente de EFPA, la Asociaciéon Europea

puesta” a las dudas creadas en el sec-
tor. Carrascosa detall6 que la CNMV ha
creado un grupo de trabajo con el Banco
de Espaia y representantes del merca-
do; el grupo ha elaborado un documento
en el que se trata especificamente esta
cuestion. La CNMV canalizara ademas
un sistema de preguntas y respuestas
para aclarar las dudas del sector. “Te-
nemos una opinién de consenso con la

responsabilidades a alguien”, advirti6 du-
rante el encuentro Sabiniano Medrano,
abogado y socio Ernst & Young.

“En algunos aspectos serd imposible
estar irreprochablemente al dia y, aun
constituyendo la Mifid una clara opor-
tunidad, las entidades tienen motivos
para preocuparse”, subrayé Medrano.
“Quiza haya habido un movimiento pen-
dular excesivo en direccién hacia un ex-

neral del Poder Judicial (CGPJ), los pla-
nes de formacién financiera para los
jueces.

Los ponentes avisaron, eso si, de que
los “defectos formales” de la traduccion
al espafiol de la directiva dejan abierto
un resquicio a la interpretacion. La Mifid
insta a las entidades a que garanticen
a sus clientes la mejor ejecucion (“best
execution”), mientras que el borrador del

de Planificacién Financiera, una orga- industria: todo lo que hacen las redes ceso de regulaciéon”, valord en este sen- Un estudio anteproyecto de ley que modifica la Ley
nizacién que examina a asesores y pla- en cada minuto de su actividad comer- tido el abogado de Ernst & Young. del Mercado de Valores sustituye la ex-
nificadores para otorgarles un certifi- cial no puede ser entendido como ase- La CNMYV reconoce que hay un ries- del regulador presién mejor ejecucién por mejor re-
cado europeo de cualificacion profe- soramiento deinversion”, afirmo el eje- go de que se incrementen las denuncias, briténico sultado posible. “Es un defecto formal
sional. cutivo del organismo regulador. pero no cree que la dindmica vaya a ser que puede traer graves consecuencias”,
“Hasta ahora, el gran olvidado de la la de una proliferacién desmedida. “Por concluye subrayé Zunzunegui. “Deberia corre-
legislacion era el inversor final”, afadié  El riesgo de un aumento de los litigios un lado, los inversores conocen que el que |OS girse, teniendo en cuenta que muchos
Soler. “Las sociedades de inversion son  Claro que, aunque los aspectos teéricos riesgo de mercado lo asumen ellos y, por . jueces no tienen una formacién técni-
conscientes de ello y hace afos que estin  sean muy positivos, la puesta en prac- otro, no creo que se estén generando ex- beneflclos ca financiera”, propuso el abogado.
preparando sus redes mucho mejor”, ase- tica puede tener consecuencias no de- pectativas infundadas de mayor pro- H El borrador del anteproyecto de ley
D . - " . ) auy ; > de aplicar ; : c ey
guro el presidente de EFPA. En este sen-  seadas. “En muchos se imponen alasen- tecciéon”, expuso el director de entida: " que, contra el sentir de la industria fi
tido, uno de los puntos que méas polé- tidades deberes de diligencia extrema des del organismo supervisor. Como |a leld nanciera, también impide que las per-
mica ha suscitado entre la comunidad de manera que, en caso de una inver- una medida preventiva, el asesor de la du Iican sonas fisicas puedan registrarse como
financiera es el de la distincion entre ase- sién fallida o ruinosa, se corre el ries- Comision Europea Fernando Zunzu- p asesores de inversion, estd sometido al
soramiento y actividad comercial. La go de que el inversor que haya perdido negui, propuso que la CNMV reforza- |OS costes tramite de audiencia ptblica hasta el 30

CNMYV ha asegurado “que habra una res-

dinero tenga la oportunidad de exigir

se, en colaboracion con el Consejo Ge-

de marzo.
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