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1. Principales efectos regulatorios

> MIFID Il

Incentivos.

Informacion al cliente.

Remuneracion del personal.

Formacion y experiencia del personal.

Reporting de operaciones.

Registro conversaciones teléfonicas y comunicaciones electronicas.
Evaluacion de idoneidad reforzada y mas productos sujetos a
conveniencia.

> PRIIPS:
= Documento de Informacion Clave (KID).

» Otros: IDD, GDPR, Directiva de Crédito Hipotecario, PSD 2.
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Cambio de paradigma

Entorno regulatorio desafiante para los operadores de menor tamano.

Efectos de la canalizacion de la relacion con los clientes de servicios
financieros a través de medios no presenciales.

Experiencia de usuario vs. confianza personal.
Irrupcidon de nuevos actores: Fintech, GAFAs.

Expectativas de las nuevas generaciones respecto de los servicios de
inversion.

La tecnologia como vector de innovacion de nuevos modelos de negocio
en el sector.

Democratizacion del acceso a servicios de inversion.
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3. Impacto tecnologico

Tecnologia mas disruptiva en el futuro
de la industria de fondos

Big data
m Blockchain
Roboadvisors

Fuente: Survey Multifonds. Feb. 2016
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Robo-advisors

Primeros operadores en Espafa: Feelcapital, Indexa Capital, Finizens,
Inbestme, Accurate.

Distintos modelos de negocio (asesoramiento/gestion discrecional) e
instrumentos financieros (ETFs, fondos indexados, unit-linked, planes de
pensiones, futuros, acciones).

Incertidumbre regulatoria.

¢, Competencia o herramienta de colaboracion para el asesor financiero?
Beneficios y riesgos para los clientes.

MIFID Il como oportunidad de desarrollo del sector.

Mercado incipiente en Espafa pero con penetracion significativa en
EE.UU. y Reino Unido.
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Blockchain: posibles efectos en los
servicios de inversion

Reduccion de los costes de transaccion:
= Eliminacion de intermediarios (brokers).
= Ejecucion “real-time”: eliminacion de las entidades de compensacion y
liquidacion.
= Eliminacion de las camaras de contrapartida centrales para la
liguidaciéon de derivados OTC.

Generacion de nuevas clases de activos: plataformas de contratacion
de acciones de sociedades no cotizadas, fondos de inversion en
criptomonedas, ICOs.

Cumplimiento normativo: identificacion de clientes mas eficaz, seguridad
reforzada de los registros.

Interaccion mas rapida y eficiente con los reguladores: simplificacion
del reporting.
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Reflexiones

MIFID I comportara la modificacion del modelo de asesoramiento
financiero en Espafia y provocara un incremento de costes.

Es probable que una gran parte del asesoramiento se acoja a un modelo
mixto (independiente y no independiente).

La incorporacion o no de un cuarto supuesto de retrocesiones para la
distribucion de fondos sera clave para valorar el impacto respecto del
asesoramiento dependiente.

La irrupcion de operadores tecnologicos (robo-advisors y brokers online)
puede constituir una competencia significativa en determinados
segmentos.

La tecnologia blockchain podria comportar cambios drasticos en ciertos
procesos que repercutirian en reduccion de costes y agilizacion de
servicios.
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