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Guia Técnica x/2020. Designacién como asesores de IIC de personas o entidades no registradas



El articulo 23.1. 0) del Reglamento de IIC aprobado por el Real Decreto 1082/2012 de 13 de
julio (en adelante RIIC) establece que el folleto de las IIC debera contener “informacién sobre
las sociedades de asesorfa, incluidos los asesores de inversién externa, que actuaran siempre
bajo contrato”.

En aplicacién de lo previsto en dicho articulo del RIIC, las sociedades gestoras de IIC (SGIIC)
han venido incluyendo en los folletos de las IIC tanto entidades o personas habilitadas para
la prestacién con cardcter profesional o habitual del servicio de asesoramiento en materia de
inversion como a entidades o personas no habilitadas.

La CNMV ha venido admitiendo que las SGIIC puedan recibir asesoramiento por parte de
personas fisicas o juridicas no autorizadas para prestar en Espafia con cardcter profesional o
habitual la actividad de asesoramiento en materia de inversién (en adelante asesores no
habilitados) siempre y cuando realizaran la actividad de forma puntual, exclusiva y no
profesional (tal como se define en la normativa del mercado de valores), cumpliendo para
ello determinados requisitos. En todo caso, en el folleto explicativo de la IIC se advierte de
que el asesor no esta habilitado para asesorar con habitualidad y por ello no es objeto de
autorizacién ni estd supervisado. Al establecer criterio en este dmbito, se ha teniendo en
cuenta que las sociedades gestoras mantienen en todo caso la responsabilidad por el
seguimiento en su caso de las recomendaciones de las entidades que les asesoren y que son
entidades reguladas que realizan con cardcter profesional la gestién de inversiones, esto es,
tienen experiencia, conocimientos y cualificacién para valorar las decisiones de inversion y
los riesgos inherentes.

En los dltimos afos se ha producido un importante aumento del nimero de asesores no
habilitados para realizar la actividad de asesoramiento, en particular en fondos,
compartimentos de fondos y SICAV, lo cual hace aconsejable que se establezcan y difundan
publicamente algunos criterios a tener en cuenta, tanto en relacién con los asesores no
habilitados como con las sociedades gestoras (en lo que se refiere a éstas, acerca de las
actuaciones previas y los controles posteriores que han de realizar sobre el desarrollo de su
funcién por parte de los asesores)

La presente Guia Técnica recoge criterios que la CNMV considera deben aplicarse y que sigue
al ejercer sus actividades de supervisién en relacion con los requisitos para la actuacion de
personas o entidades no habilitadas para actuar como asesores de inversion de IIC asi como
sobre las obligaciones al respecto de la sociedad gestora o sociedad de inversién
autogestionada.
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En virtud de lo previsto en el articulo 21.3 del Texto Refundido de la Ley del Mercado de Valores,
aprobado mediante el Real Decreto Legislativo 4/2015 de 23 de octubre (LMV), el Consejo de la
CNMYV ha aprobado con fecha XXXX, previo informe de su Comité Consultivo, la presente Guia
Técnica.

Primero. Ambito de aplicacién

La presente Guia Técnica se dirige a las sociedades gestoras de instituciones de inversién colectiva
(SGIIC) y a las sociedades de inversién que no hayan otorgado la gestién a una SGIIC (SICAV
autogestionadas) que, de acuerdo con lo previsto en el articulo 23.1.0) del RIIC, pretendan incluir
en el folleto de una institucién de inversién colectiva (en adelante IIC) o compartimento de IIC
que gestionen la designacién de un asesor de inversién externa que no se encuentre entre las
entidades o personas habilitadas conforme a la LMV y normas de desarrollo para realizar de
modo habitual o profesional actividades de asesoramiento sobre inversiones.

Segundo. Requisitos y criterios para la designacién de asesores de IIC no registrados

La seleccion de asesores de inversién externa no registrados debe basarse en un analisis previo en
el que quede acreditada su honorabilidad, cualificacién, capacidad y suficiencia de medios para
desarrollar su actividad asesora, asi como que ésta va a prestarse de forma exclusiva y no
profesional. La gestora o SICAV autogestionada se asegurard del cumplimiento de estos requisitos
y conservara la correspondiente acreditacién documental.

La gestora o SICAV autogestionada valorara que el asesor tenga una reconocida honorabilidad
empresarial o profesional, honestidad e integridad. A tales efectos se entendera que concurre
honorabilidad comercial y profesional en quienes hayan venido mostrando una conducta
personal, comercial y profesional que no arroje dudas sobre su capacidad para el desempeno de su
actividad de una manera correcta y prudente.

A efectos de valorar este requisito, se considera apropiado que la gestora o SICAV autogestionada
recabe del asesor la cumplimentacién de un cuestionario de honorabilidad con un contenido igual
o equivalente al publicado en la pdgina web de la CNMV vy la informacién adicional que
corresponda cuando las respuestas dadas al cuestionario lo exijan.

La gestora o SICAV autogestionada comprobard que el asesor cuenta con conocimientos y
experiencia adecuada en materia de inversion. A tales efectos, se asegurara de lo siguiente:

a) Que el asesor no habilitado cuenta con formacién del nivel y perfil adecuado en servicios
de inversién, banca y otros servicios financieros, y con experiencia practica derivada de
sus anteriores ocupaciones o actividades durante un periodo suficiente. Se tendran en
cuenta para ello, tanto los conocimientos adquiridos en un entorno académico, como la
experiencia en el desarrollo profesional de funciones similares a las que van a
desarrollarse en otras entidades o empresas. A efectos de valorar los conocimientos, se
podra considerar la posesion de titulos y certificaciones acreditativas de conocimientos en
la materia.

b) Que los conocimientos y experiencia son adecuados en relacién con las politicas de
inversién de las IIC sobre las que se realizara el asesoramiento.
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10.

Asimismo, la gestora o SICAV autogestionada debera evaluar si el asesor no habilitado cuenta con
los medios necesarios para el correcto desempeno de su actividad.

Los asesores no habilitados Gnicamente podréan realizar la actividad contemplada en esta Guia
Técnica de forma exclusiva y no profesional; a estos efectos, la gestora o SICAV autogestionada
deberd asegurarse de lo siguiente:

a) Que el asesoramiento se preste a una tnica IIC o compartimento de una IIC, o a varias
IIC o compartimentos gestionados por una misma SGIIC cuya filosofia de inversién sea
andloga o complementaria.

b) Que la actividad de asesoramiento sea para el asesor no habilitado una actividad
secundaria o accesoria en el contexto de sus actividades profesionales, no representando
la retribucién que pueda obtenerla fuente principal de sus ingresos.

¢) Que, en su caso, las disposiciones legales o reglamentarias o cédigo deontolégico que
regulen la actividad del asesor no excluyan el asesoramiento a IIC.

La sociedad gestora o SICAV autogestionada establecera procedimientos y medidas para gestionar
los posibles conflictos de interés derivados de la actuacién del asesor, de manera que se garantice
su actuacién independiente. En este sentido, se deberd realizar con caracter previo a la
designacion del asesor un analisis que permita la identificaciéon de las circunstancias que puedan
provocar conflictos de interés en el asesor, estableciendo en su caso procedimientos y medidas
para gestionar tales conflictos. En particular, el asesor debera quedar sujeto al Reglamento Interno
de Conducta (RIC) y, en particular, al régimen de operaciones personales aplicable a consejeros,
directivos, empleados y apoderados o agentes de la SGIIC o sociedad de inversién que se
establezca en el RIC.

En el caso de que por alguna circunstancia especifica, que debera ser adecuadamente justificada,
el asesor no habilitado no pudiera quedar sujeto a las condiciones que establece el RIC, el asesor
debera adherirse al menos a aquellos apartados especificos del RIC aplicables a la actividad que
realiza, de manera que los conflictos de interés queden adecuadamente cubiertos y gestionados.

El procedimiento de operaciones vinculadas que tenga establecido la SGIIC o SICAV
autogestionada debera contemplar la actividad de los asesores no registrados.

La sociedad gestora o SICAV autogestionada debera conservar evidencia documental del analisis
realizado antes de la contratacién del asesor no habilitado, conforme se establece en los apartados
anteriores. Asi mismo, la sociedad gestora debera disponer y custodiar los cuestionarios de
honorabilidad cumplimentados por asesores no habilitados y, en caso de que alguna de las
preguntas relativas a la honorabilidad haya sido contestada negativamente o existan dudas por
alguna razén sobre la honorabilidad del asesor, debera informar de ello a la CNMV con
anterioridad a la inclusién del asesor en el folleto de la IIC. El asesor no registrado debera
comprometerse frente a la SGIIC o SICAV autogestionada a informar sobre el cualquier
circunstancia que pueda afectar en cualquier momento a su honorabilidad tan pronto tenga
conocimiento de ellas.

En todo caso la SGIIC o SICAV deberan formalizar su relacién con el asesor no registrado
mediante la suscripciéon de un contrato documentado por escrito.
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En el caso de asesores no habilitados que sean personas juridicas, los requisitos mencionados en
los apartados anteriores seran exigibles también a las personas fisicas que representen a las
personas juridicas que acten como asesor.

Las entidades deberan establecer procedimientos de control de la actividad del asesor no
registrado. Ademas del necesario analisis de las operaciones recomendadas por el asesor por parte
del departamento encargado de la gestién, dada la plena responsabilidad de la SGIIC o SICAV
autogestionada sobre las operaciones que se ejecuten, las unidades de control deberan adoptar las
medidas necesarias para garantizar que las recomendaciones del asesor no habilitado cumplen
con la normativa vigente, con la politica definida en el folleto y con los limites de riesgos
establecidos y aprobados por el consejo de administracion de la SGIIC o de la SICAV
autogestionada para la correspondiente IIC. Asimismo, por tratarse de documentacién relacionada
con la actividad de la SGIIC o de la SICAV autogestionada, debera conservarse acreditacion
documental de todas las recomendaciones recibidas del asesor no registrado, tanto de las
tramitadas como de las rechazadas o modificadas.

El asesor se debera comprometer en el contrato frente a la SGIIC o SICAV autogestionada a
permitir que la misma realice cuantas comprobaciones considere oportunas para analizar su
actividad con la periodicidad que estimen sus departamentos de control, asi como a poner a su
disposicion toda la informacién necesaria al efecto.

Tercero. Modelos normalizados

A efectos de facilitar y simplificar la tramitacién de los expedientes, la CNMV pone a disposicién
de los interesados en su pagina web guias que detallan la informacién y documentos que se deben
aportar al solicitar la inscripcién de un asesor de inversiones de IIC, incluyendo modelos
normalizados con instrucciones para su cumplimentacién y con referencias a las disposiciones
legales y reglamentarias aplicables a cada caso.
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