Albella imprime velocidad

de crucero ala CNMV

UN ANO DE PRESIDENCIA/ E| principal desafio al que se enfrenta el supervisor es la
aplicacion de Mifid Il, que depende de la reforma de la Ley del Mercado de Valores.

S.Pérez.Madrid

El proximo jueves se cumple
un afio de la toma de posesion
de Sebastian Albella como
presidente de la Comision
Nacional del Mercado de Va-
lores (CNMV). El mismo dia
Ana Marfa Martinez-Pina se
hizo cargo de la vicepresiden-
cia.

Lanueva etapa del organis-
mo se ha caracterizado por
una aceleracion del ritmo de
trabajo interno y por la inte-
rrelacion con los mercados y
el sector. S6lo en lo que se re-
fiere a la comunicacion de in-
formacion al sector, por ejem-
plo, el salto es evidente. En lo
que va de 2017, la CNMV ha
realizado casi cien difusiones,
frente a 53 en 2016 6 52 en
2015. Y la actividad del orga-
nismo de cara al exterior tam-
bién ha sido intensa. La
CNMYV ha participado junto
al Banco de Espanay el Minis-
terio de Economia en la pro-
mocion de Madrid paraatraer
alasentidades financieras que
abandonaran la City por el
Brexit, ha asesorado al Go-
bierno en la transposicion a
Espafia de Mifid I1, y harefor-
zadolapresenciadelaCNMV
en la Autoridad Europea de
Valoresy Mercados, ESMA.

Albella y Martinez-Pina
“llegaron en un momento
complejo, estando pendiente
la transposicion de un gran
numero de normas europeas
que modifican aspectos clave
para garantizar el adecuado
funcionamiento de los merca-
dos y la proteccion del inver-
SOr y, en muy poco tiempo,
han dinamizado la institucion
y promovido una interlocu-
cién fluida con la industria”,
comenta Jorge Ferrer, exper-
to en Mifid de IEB y socio de
FinReg360.

La impresion més extendi-
da en el mercado es que lala-
bor de la CNMV durante el
afio ha sido muy positiva. La
mayor polémica se suscito al-
rededor del final delacrisis de
Banco Popular, el pasado mes
dejunio.

La decision del supervisor
de no intervenir cuando las
acciones del banco se desplo-
maron tres dias antes de sure-
solucion por la Junta Unica
de Resolucién (JUR) no fue
entendida inicialmente por
todos. Dias después, se tornd
en polémica cuando la
CNMYV acord6 suspender las
posiciones cortas sobre Liber-

J.L.Pindado

bank, en caida libre, cuando
las apuestas bajistas apenas
alcanzaban el 1,36% del capi-
tal del banco. Una parte del
mercado cuestion6 abierta-
mente el diferente tratamien-
to dispensado por el supervi-
sor en ambos casos.

Los profesionales recono-
cen que, aunque se haavanza-
do, los retos parala CNMV se
mant'lenen €nmayor o menor
grado.
1.Puesta en marcha de Mifid
I1. El sector financiero es
consciente de que la reforma
de la Ley del Mercado de Va-
lores que requiere Mifid IT es-
t4 en manos del Ministerio de
Economia. Pero los profesio-
nales lamentan que atin no se
conozcan detalles concretos
sobre su aplicacion, y creen
que la CNMYV podria ir ade-
lantando como van a ser las
reglas de juego especificas. Al-
gunas fuentes creen que la
CNMYV ha sido demasiado ri-
gida en sus posiciones sobre
Mifid IT, aunque en lo relativo
ala formacion de los asesores
financieros fue flexible y
acepto varias de las peticiones
del sector.

2. Mejora del funcionamien-
to de los mercados. La
CNMV arrastraba un déficit
de personal y de medios du-
rante afios, que incidia en el
desarrollo de sus funciones.
El supervisor ha logrado que
el Gobierno apruebe unincre-
mento de la plantilla en mas
del 10%. Por otro lado, el pre-

Sebastian Albella, presidente de la CNMV desde el 30 de noviembre de 2016.

La institucion ha
acelerado el ritmo de
trabajo intermoy la
interrelacion con los
mercados y el sector

La mayor polémica
del mandato de
Albella se suscit6
con la crisis de
Banco Popular

supuesto del organismo de
2017 aumento alrededor del
15% sobre 2016. El propdsito
de la CNMV es conseguir un
supervisor mas agil y flexible,
€oNn menos carga para empre-
sas e inversores, mas parecido
a los supervisores més avan-
zados. Alguna de las nuevas
gestoras creadas este afo se
queja de lentitud en los trami-
tes.

3.Proteccién deinversor. La
CNMYV mantiene la guardia
alta en este campo. Emitio
unainusual guia técnica sobre
los fondos garantizados y los
fondos con objetivo de renta-
bilidad en enero, obligando a
las gestoras a incluir avisos so-
bre los riesgos de estos pro-
ductos. También ha insistido
enlos avisos sobre los peligros
de los CFD (contratos por di-
ferencia) y ha intensificado
los esfuerzos por alertar de los
riesgos de los chiringuitos fi-
nancieros, con la elaboracion

de guias. La entrada en vigor
de Mifid II exigira seguir
avanzando en esta direccion.
4.Elempuje de las ‘fintech’y
el ‘crowdfunding’. El presi-
dente de la Asociacion Espa-
fiola de Fintech, Jesus Pérez,
afirma que la CNMV haavan-
zado el Gltimo afio en materia
de regulacion del nuevo eco-
sistema fintech, y cree que uno
de los retos mas importantes
que tendra que afrontar de ca-
ra a 2018 serd el de conseguir
que Espaiia se posicione en
primera linea en la revolucion
de la industria financiera en
materia de blockchain, la tec-
nologia de las criptomonedas.
Alvaro Luna, socio director de
Housers, opina que el regula-
dor estd haciendo un esfuerzo
importante para que el
crowdfunding tenga el desa-
rrollo que se merece dentro
del negocio financiero.

5. Presencia en los foros in-
ternacionales. Albella fue
nombrado miembro del Co-
mité Ejecutivo de ESMA en
marzo, y Martinez-Pina es
presidenta de su Comité Per-
manente de Informacion
Corporativa desde septiem-
bre. Pero la CNMV se propo-
ne aumentar aiin mas su par-
ticipacion en las instituciones
que encarnan un papel tanto
en la produccion de normas a
nivel europeo como en el im-
pulso y coordinacion de la
convergencia. Ademas, el su-
pervisor espaiiol debe afian-
zarse en Iosco.
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