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LOS PRINCIPALES RESPONSABLES DE LAS FUNCIONES
OPERATIVAS REFLEXIONAN SOBRE LOS DESAFIOSE
IMPLICACIONES DE MIFID I EN SU ACTIVIDAD.

on los grandes olvidados de la

industria espafiola de fondos.

Detras del brillo de los gesto-

res, cuya imagen publica es

mas recurrente, al ser utilizada
en muchos casos como reclamo comercial
para la venta de los productos de la ges-
tora, estd un equipo encargado de que
toda decisién de inversién sea operativa
y se ejecute correctamente. Un punto tan
importante para una gestora como tener
una buena idea de inversién.

En funcién del tamafio y el modelo de
negocio de cada gestora, los departamen-
tos encargados de la operativa se articulan
de una manera u otra. En firmas de mayor
tamarfio, toda la actividad relativa a la ope-
rativa de la gestora se reparte en varios de-
partamentos. En cambio, en entidades con
menor masa critica, suele estar en manos de
un equipo multifuncional y con tareas dele-
gadas en entidades terceras.
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En la cabeza de todos los responsables de la
operativa de las gestoras esta la racionaliza-
c16n de los costes operativos, la adaptacién
a cualquier normativa y el aprovechamien-
to de los avances tecnolégicos para evitar la
carga de trabajo manual con el objetivo de
reducir errores operativos.

Desde el punto de vista de gastos, con-
sideran que es esencial continuar con una
disciplina de costes y un seguimiento deta-
llado de la cuenta de resultados con el obje-
tivo de aportar valor a la compaiiia. Se trata
de buscar la maxima eficiencia mediante la
optimizacién de procesos y dreas.

En cuanto a la tecnologfa, todos tienen
claro que juega y jugard un papel funda-
mental en la labor operativa de las gestoras.
Utilizarla permite mejorar la experiencia
del cliente y cumplir con una regulacién
cada vez mas exigente sin sacrificar eficien-
cla ni servicio al cliente. Sin embargo, los
responsables de estas funciones sefialan que

el desarrollotecnolégico también supone es-
tar preparado para los peligros que existen,
como el ciberriesgo y otros riesgos no finan-
cieros. El reto es ser eficientes siendo poco
intrusivos para los clientes, reflexionan.

Por otro lado, la transformacién digital
no solo debe ser vista como una automatiza-
cién de procesos, sino como un cambio real
enel paradigmadelaresoluciénoperativaen
todas las areas, introduciendo medidas que
puedan ser innovadoras para este sector. En
este sentido, contemplan la introduccién de
robots paraoperacionesrepetitivasy hastael
usodeinteligenciaartificial enlatomadede-
cisiones de gestién. En este sentido, se habla
de los RPA (Robotic Process Automatic),
unas herramientas de transformacion dis-
ruptiva que permiten reducir tareas repetiti-
vas de gran volumen y de poca complejidad.

MIFIDII

Hay gestoras que reconocen que toda-
via estan asimilando todo lo relaciona-
do con MiFID II. Entre los principales
cambios destacan la creacién de clases

limpias, asi como la preparacién de la
informacién requerida por los distri-
buidores relativa al mercado objetivo
y a costes ex-ante y ex-post, reflejados,
principalmente, en un modelo de inter-
cambio de informacién entre el distri-
buidor y la gestora denominado EMT
(European MiFID Template). En este
sentido, se tiene que informar sobre
costes y gastos que soportan las IIC,
entre los cuales se incluyen costes que
actualmente no estdn incorporados en
la informacién publica de la IIC, como,
por ejemplo, los costes de transaccién.
Por otro lado, el desglose de las co-
misiones de intermediacion entre eje-
cucién y analisis, acarrea la necesidad
de modificar la forma de contabilizar
e imputar estos dos conceptos en los
fondos de inversién, siempre que sea
el producto quien asuma este coste. La
obligacién de presupuestar, para cada
fondo y a inicio de afio, el coste de los
informes de casas de anélisis, obligé a
las gestoras a realizar una planifica- »
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cién a priori y periodificarlo en el c4l-
culo del valor liquidativo diario, apun-
tan en algtn caso.

Otra de las novedades més impor-
tantes de la normativa europea es la
gobernanza de producto, que ha impli-
cado una adaptacion de la gestora como
fabrica de producto, para contribuir a
garantizar la correcta comercializacién
de las TIC espafolas.

Por ultimo, la obligacion de reporting
denominada RTS 28, por la que la ges-
tora, anualmente, tiene que elaborar y
publicar, para cada clase de instrumento
financiero, informacién sobre las cinco
principales empresas de servicios de in-
versién, en términos de volumen de ope-
raciones, en las que haya colocado o a las
que haya transmitido 6rdenes de clientes
para su ejecucion en el afio precedente,
asi como informacion sobre la calidad de
ejecucioén obtenida.

En definitiva, la nueva normativa ha
llevado alas gestoras a realizar un analisis
de todos sus sistemas y parametrizarlos

para segregar todos los costes e informa-
cién que hay que dar al inversor.

De cara al futuro, no se olvidan del
desarrollo de las cuentas 6mnibus, una
asignatura pendiente para la industria
espafiola, que podria facilitar el impulso
de los fondos espafioles a nivel interna-
cional. Esta operativa supone un escena-
rio nuevo en la relacién entre gestoras y
distribuidores, todo un reto parala adap-
tacién de las plataformas de administra-
cién y registro de participes, asi como

para capacitar la distribucién de los fon-
dos a nuevos actores de mercado.
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Disefiado para gestores de activos y analistas, Morningstar Direct ofrece toda la informacion
necesaria para seleccionar, crear anélisis competitivos y estudiar el posicionamiento en el mercado
de sus inversiones, todo en una sola plataforma. Le ayudamos a transformar su investigacion en
comunicaciones profesionales y personalizadas.

Los datos globales lideres del i Localizaciones, optimizaciones
sector son la base de y asignaciones basadas en
Morningstar Direct. nuestos datos.
Consideramos que nuestros datos son los de
més alta calidad disponibles. Somos
reconocidos por nuestra exclusiva base de
datos global, la fuente mas autorizada de
cuentas administradas. Ademas de los datos
sobre los fondos histéricos y las carteras,
Morningstar direct también incluye renta
variable, fondos segregados, fondos de carteras.
cabertura y ETFs, indices y datos de precios

Investigacion realizada por los
mayores equipos de analistas
independiestes de la industria.
Hemos introducido el nuevo Morningstar
Sustainability Rating, coherente con nuestro
compromiso constante en la transparencia y la
fiabilidad en el sector de la inversion. Los
inversosres pueden ahora comparar y examinar
los fondos de acuerdo con los tres pilares ESG
(Medio Ambiente, Social y Gobernanza).

Los anélisis le ayudan a desarrallar
estrategias y a encontrar las mejores
herramientas de inverison para cumplir
mejor sus objetivos de asignacion de
carteras. Ademés, Morningstar Direct
facilita la creacion de grupos de pares
personalizados y el andlisis de los flujos de
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