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uando un cliente decide
invertir en un fondo de in-
versién, en un fondo de
pensiones o considera
oportuno crear una sicav, habitual-
mente suele seguir las recomendacio-
nes de un comercializador y tomar sus
decisiones en funcién de criterios de
rentabilidad y de la confianza que le
otorga la gestora del instrumento.

El modelo espafiol de venta de es-
tos productos financieros hace que
la figura del comercializador sea asu-
mida en la mayorfa de los casos por
un banco con una gestora en el mis-
mo grupo.

De esta manera, el depositario
del instrumento financiero no suele
formar parte del proceso de deci-
sién del cliente. De hecho, esta figu-
ra es un gran desconocido para los
inversores no profesionales. Una
circunstancia que sorprende ya que
este desconocimiento no se corres-
ponde con la relevancia de las fun-
ciones que desempefia el deposita-
rio en la actualidad y su importante
papel, tanto en circunstancias nor-
males como excepcionales.

El depositario tiene asignadas dife-
rentes tareas que se desarrollan de
forma distinta, en funcién de si el ins-
trumento es un fondo de inversién o
un fondo de pensiones. Ademés ha
habido novedades recientes, ya que
en los dltimos meses se ha incorpora-
do la necesidad de tener depositario
para las sociedades y fondos de capi-
tal riesgo. Y, de cara a un futuro
préximo, en el afio 2016 se incorpo-
rardn las entidades de previsién social
voluntaria (conocidas bajo el acténi-

mo EPSVs), cada una con desarrollos
normativos especificos.

La normativa aplicable ha sufrido
una gran transformacién y profundi-
zacién en los Gltimos afios. Las fun-
ciones del depositatio han aumentado,
asi como el grado de responsabilidad
en el ejercicio de las mismas. Adicio-
nalmente, se estd produciendo un
proceso de homogenizacién a nivel
europeo entre los diferentes paises y

UN DEPOSITARIO
INDEPENDIENTE
APORTA GARANTIAS
ADICIONALES DE
SEGURIDAD

EL DEPOSITARIO
ASUME LA
RESPONSABILIDAD DE
SER OBJETIVO

ANTE EL INVERSOR

entre los diferentes productos finan-
cleros afectados.

Existe una gran variedad de instru-
mentos obligados a tener un deposi-
tario y hay varias normativas que re-
gulan esta figura. No obstante, y tra-
tando de simplificar, las funciones
fundamentales del depositario se pue-
den resumir en;

® La supervisién de las actuaciones
de la sociedad gestora ¢ informar al
regulador correspondiente (CNMV,
DGSFP...) en caso de indentificar

anomalias en el cumplimiento de sus
obligaciones.

¢ La custodia de aquellos activos
que requieran esta gestién dada su
naturaleza y que tengan la condicién
de custodiables: acciones cotizadas,
titulos de renta fija admitidos a cotiza-
cién en mercados oficiales, entre otros.

o La comprobacién de la propiedad
y el registro de aquellos activos no cus-
todiables, como los activos no finan-
cieros o productos financieros OTC
{como opciones o futuros no negocia-
dos en mercados organizados).

¢ Instrumentar las suscripciones y
reembolsos de los participes y los pa-
gos de prestaciones.

¢ Intervenir activamente en los co-
bros y pagos realizados y en el control
del efectivo.

La forma en que el depositario
cumple las funciones que tiene asigna-
das impacta directamente en la gestora
y en la eficiencia del modelo operativo.
Su capacidad de especializacién y de
trasladar los beneficios de las econo-
mias de escala derivadas del tamafio
son factores que tienen un efecto di-
recto en la gestién y, por tanto, en el
participe. Adicionalmente, el deposi-
tario asume frente al inversor una res-
ponsabilidad objetiva en el ejercicio de
una parte importante de sus funciones.

Todos estos factores hacen que el
hecho de contar con un depositario
independiente respecto al comerciali-
zador y a la gestora, aporte garantias
adicionales de seguridad a los partici-
pes. Por ello, es importante tenetlo en
cuenta como un factor con su propio
peso a la hora de tomar decisiones de
inversion, E




