GESTION DEL PATRIMONIO I RIESGO FINANCIERO

LOS BANCOS OPTAN POR LA ESCALA NUMERICA PORQUE NO TIENEN IMPRESORAS A COLOR EN LAS OFICINAS

EL ‘SEMAFORQO’ DE
RIESGOS NO LLEGA

A ENCENDERSE

Esther Garcia Lopez ¥ @esthergarcia66

Nirojo, ni verde, niambar. Los bancos espafioles han elegido la escala numérica en vez
del‘seméforo’ de riesgos para aplicar la orden ministerial sobre clasificacién de productos
financieros. La causa de esta eleccion es, como minimo, sorprendente: en la mayorfa de las
oficinas bancarias no tienen impresoras a color.

uando en noviembre del
afio pasado el Ministerio
de Economia aprobé la
orden ministerial sobre
informacion y clasificacién de pro-
ductos financieros, cuyo objetivo es
garantizar que los inversores particu-
lares conozcan los riesgos que asu-
men con la compra de determinados
activos, daba la posibilidad a las en-
tidades financieras de elegir entre
dos maneras de clasificar los riesgos:
una escala de colores o una numérica.

La primera, conocida como ‘sema-
foro’ de riesgos, era una escala de seis
colores que iba del verde, para clasi-
ficar los productos financieros de
menor riesgo como depésitos y pla-
nes de prevision asegurados, al rojo
que incluia los de m4s riesgo como
acciones y renta fija privada.

La segunda es una escala numéri-
ca que clasifica el riesgo de los pro-
ductos financieros del 1 al 6, y que
ha sido la opcién elegida por los ban-
cos espafoles. El motivo de esta elec-
cién es «ahorro de costes», segiin
informaron fuentes de las principales
entidades bancarias a ‘Inversién &
Finanzas’. La mayoria de las sucursa-
les bancarias en Espafia no posee
impresora a color y comprar una o
dos por sucursal supondria un gasto
que no esta dispuesta a acometer la
banca cuando sus margenes se estre-
chan cada vez mas. «En teoria deci-
mos que la eleccién se debe a que la
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escala numérica es mas precisa, pero
la realidad es que se ha debido a que
tenemos una politica de ahorro de
costes. L.a mayoria de nuestras ofici-
nas no tienen impresora a color y
comprarlas supone un coste muy ele-
vado», afirma un portavoz de uno de
los mayores bancos espafioles.
Fuentes de otra entidad también
aseguran que «es muy comiin que en
la mayoria de nuestras sucursales no

LOS BANCOS OPTAN
POR LA ESCALA
NUMERICA PARA
CLASIFICAR EL
RIESGO DE LOS
PRODUCTOS
FINANCIEROS

haya impresora a color y esto podria
producir confusién entre los clientes
al darles un documento en que en vez
de aparecer una clasificacién de ries-
gos por colores apareciera en escala
de grises».

A pesar de la ‘curiosa’ motivacién
que ha llevado a los bancos a optar
por la escala numérica, German Gue-
vara, secretario del Comité de Certi-
ficacién y Acreditacién de EFPA Eu-
ropa, considera que es la mas adecua-
da. «Es evidente que, desde el punto
de vista comercial, es mucho mas
dificil recomendar un producto fi-
nanciero que tenga un seméforo en
rojo en lugar de un ntimero. Visual-
mente impacta mucho mas».

Anade que desde el punto de vista
financiero «tampoco es conveniente
ponerle ‘seméforos’ en rojo a deter-
minados productos, pues pese a que

LAOPINION DE LOS EXPERTOS

German Guevara, EFPA

«Es mas dificil recomendar
un producto financiero conun
color rojo que con un nimero.
Visualmente impacta mas>
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Rafael Garcia Millan, Cremades & Calvo-Sotelo
«Laeleccion de la escala numérica
es laadecuada porque los clientes
de productos financieros trabajan
con magnitudes>




INVERSION & FINANZAS e N° 1.014  DEL 22 AL 28 DE ABRIL DE 2016

tengan un nivel de riesgo alto, pue-
den ser adecuados para ciertos clien-
tes que tengan tolerancia y capacidad
para asumir dicho riesgo, pero que
al ver esa sefial de alerta lo descarten
por razones psicoldgicas».

A juicio de Guevara, los colores
son miés claros e intuitivos, «pero
pueden generar un dafio colateral al
arrojar a determinados productos al
ostracismo financiero solo por tener
un mayor riesgo y hay productos
arriesgados que pueden tener sentido
dentro de una cartera diversificada,
incluso para clientes minoristas».

También Rafael Garcia Millan,
socio de Cremades & Calvo-Sotelo,
cree que la eleccién de los bancos de
la escala numérica es la adecuada
porque los clientes de productos fi-
nancieros estan acostumbrados a
trabajar con magnitudes, y «a simple
vista pueden estimar ficilmente el
riesgo asociado al producto financie-
ro, asi como la liquidez asociada, las
garantias o su complejidad».

Por otro lado, dice que de los colo-
res propuestos, el rojo tiene «conno-
taciones negativas que obstaculizarian
la contratacién del producto financie-
ro que se seiale con dicho color. Op-
tar por una escala numérica es mds
acorde con el mercado financiero».

UN PRODUCTO ADECUADO
PARA CADA PERFIL
Para Carlos Garcia Ciriza, presiden-
te de la Asociacién de Empresas de
Asesoramiento Financiero (Aseafi),
el uso de colores o niimeros resulta
«indiferente», porque lo importante
es que «el asesor que recomiende un
producto lo haga analizando bien el
perfil del cliente y ajustando la ido-
neidad del producto a dicho perfil».

La orden, emanada del Ministerio
de Economia, se aplica a depdsitos,
bonos, acciones, seguros destinados
al ahorro, obligaciones y planes de
pensiones y en ella no estan incluidos
los fondos de inversion, los seguros,
los fondos de pensiones colectivos o
la deuda publica nacional ni la de los
estados miembros de la UE.

Casi tres meses después de que
la orden entrara en vigor los bancos
‘han hablado’ y han optado por los
ndmeros en vez de por los colores,
elecciéon que ha provocado que el
‘seméforo’ de riesgos financieros,
tan anunciado desde el Ministerio
de Economia, se apague antes de
encenderse. [

La CNMV redacta una circular con
productos financieros «desaconsejables»
para inversores minoristas

a CNMYV ha elaborado un proyec-

to de circular que integra una lista

de productos financieros no ade-
cuados para inversores «no profesionales»,
bien porque incorporan un «elevado gra-
do de complejidad» o porque su valor ra-
zonable resulta «poco transparente» y, por
ello, debe advertirse a los inversores mino-
ristas.

La decision de redactar la circular la ha
motivado que en los Gltimos afios «se vie-
ne observando una creciente sofisticacion
de los instrumentos financieros ofrecidos
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Elvira Rodriguez,
presidenta de la CNMV.

a los clientes minoristas
de forma que, en res-
puesta a la demanda de
mayores rentabilidades,
se les esta facilitando ac-
ceso a instrumentos ca-
da vez mis complejos».

El documento recoge como productos
«dificil de entender» por los minoristas los
siguientes:

Bonos cocos: Son instrumentos financie-
ros representativos de deuda contingente-
mente convertibles en acciones.

Deuda que incluya una cldusula de contin-
gencia por la que dichos instrumentos
puedan resultar amortizados, total o par-
cialmente, de forma automatica en el caso
de que el nivel de solvencia del emisor se

"a > LA CNMV DICE QUE
NO SON PRODUCTOS
PARA MINORISTAS
DEBIDO A SU
COMPLEJIDAD Y A
QUE SON POCO

TRANSPARENTES

sitiie por debajo del sefialado en las condi-
ciones de la emisién o que incluyan entre
sus caracteristicas de emisién la no recu-
peracién futura de los cupones que el emi-
sor decida discrecionalmente no abonar.

Bonos, obligaciones y otros valores ne-
gociables analogos cuyo emisor no asuma
el compromiso de reembolsar a su venci-
miento un porcentaje igual o superior al
90 por ciento de la inversién inicial, que-
dando condicionada la devolucién del
porcentaje restante a la evolucién de uno
o varios subyacentes concretos, siempre
que, ademds, incorporen estructuras com-
plejas que dificulten al minorista la com-
prension de los riesgos asociados al instru-
mento.

Productos estructurados que impliquen
devolver dinero o acciones cuando la enti-
dad no asuma el compromiso de reembol-
sar, a su vencimiento, un porcentaje igual
o superior al 90 por ciento del importe
recibido.

Fondos de inversién con
un objetivo concreto de
rentabilidad garantizado o
no a un plazo determinado
cuando a dicho plazo el ob-
jetivo fijado no sea igual o
superior al 90 por ciento de
la inversion.

Derivados: incluyen opcio-
nes, futuros, contratos por
diferencia (CDF) y seguros
contra el impago de deuda (CDS).

En todos estos casos la entidad comercia-
lizadora debe incluir un parrafo para ex-
plicar que se va a comprar un producto
que no es sencillo y que la CNMV consi-
dera que, por su complejidad, su adquisi-
cién no es adecuada para inversores no
profesionales. Para que no existan dudas
de que el minorista ha sido informado
debe aparecer su firma junto a la adver-
tencia de que se trata de un producto di-
ficil de entender.
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