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- El sector de la inversion colectiva contintia gozando de una muy buena salud. Al
cierre de 2024 el patrimonio gestionado alcanzé un méximo histérico, que ha vuelto
a superarse en lo que va de ano. A junio de este ano, el patrimonio gestionado por
los fondos de inversién nacionales superaba los 428 mil millones de euros,
registrando un crecimiento del 5,5% en el primer semestre y superando los 17
millones de participes. En esta evolucién se mantiene la primacia de la inversién en
renta fija, confirmando el perfil conservador de nuestros inversores. También se
confirma la tendencia al alza del capital riesgo, que a junio de este afio superaba los
49 MME€ de patrimonio gestionado.

- Los fondos registrados son ya mas de 1.460. En este primer semestre se han inscrito
44 nuevos fondos de inversion y 11 IIC de Inversién colectiva libre. El balance en el
numero de entidades registradas es negativo, al haberse dado de baja 8o IIC como
consecuencia de las fusiones al vencimiento de las estructuras de fondos con
objetivo concreto de rentabilidad (garantizado o no).

- En este contexto, el interés por el private equity sigue aumentando. Un crecimiento
que en parte se ha producido a costa de los mercados publicos, tendencia que
preocupa a los supervisores por el papel clave que estos mercados juegan en el
desarrollo de una economia, por su vocaciéon de largo plazo, su transparencia,
igualdad de acceso y por ser una palanca de crecimiento para las empresas.

* La buena evolucién de las Bolsas europeas y espafiola, que no se han visto
afectadas por los episodios de inestabilidad de los altimos afos y que por el
contrario siguen registrando maximos, no debe hacernos perder de vista los
retos mas estructurales, como su escasa liquidez.

* Es un tema que nos preocupa como supervisores y en el que estamos
trabajando en una doble via. Con medidas que reduzcan la actual
fragmentacién de la negociacién. Y fomentando el interés tanto de empresas
como de inversores por los mercados de capitales, tema este altimo que
habéis tratado en la mesa de debate. Iniciativas como la cuenta individual de
ahorro e inversion y la esperada aprobacion del préstamo de valores, o el
recién aprobado Easy Access que facilita la salida a Bolsa de las empresas,



son pasos en la buena direccion. En definitiva, el objetivo es retornar a un
equilibrio entre mercados publicos y privados.

- En este creciente interés por el private equity, en la CNMV hemos recibido
solicitudes de nuevos vehiculos como los fondos de continuacién y evergreen.
Solicitudes ante las que estaremos especialmente atentos respecto a su disefo y
comercializacién para garantizar la adecuada proteccién del inversor:

* Respecto a los fondos de continuacién, ante el riesgo de que se materialice un
conflicto de interés entre los inversores del fondo inicial que permanecen en
el vehiculo y aquéllos que deshacen la inversién, es imprescindible que las
gestoras acrediten de manera reforzada la operacién y que se realiza al precio
que pactarian dos partes independientes, debidamente informadas y en
condiciones de independencia mutua. En 2023 difundimos criterios al
respecto.

* Respecto a los vehiculos evergreen, es fundamental un correcto disefio y
comercializacién. Diseno adecuado respecto a la frecuencia de los reembolsos,
atendiendo a la liquidez de las inversiones subyacentes de manera que se
eviten los conflictos de interés entre los inversores que reembolsan y los que
permanecen. Y comercializacién adecuada de manera que se garantice el
consentimiento informado de los inversores y que el producto encaja en su
situacion financiera y objetivos de inversion.

- Aprovecho también para lanzar un mensaje de prudencia al sector ante la
proliferacién de los criptoactivos. Debemos garantizar el equilibrio entre una
demanda y oferta creciente con una adecuada proteccion del inversor. Tras la
entrada en vigor de MiCA, en la CNMV estamos trabajando para garantizar una
mayor agilidad en los distintos procesos. Pero también, estamos siendo
especialmente cautelosos en la medida en que la evolucion de estos activos no viene
dictada por sus fundamentales o por una corriente de flujos futura, sino que son
productos de alta especulacion. Y sus potenciales inversores, vuestros clientes, no
gozan del mismo nivel de proteccién y garantias que otros productos.

- Y todo esto ocurre en un contexto de profundos cambios que afectan de lleno al
sector. Estan en marcha o ya se han aprobado numerosos cambios normativos.
Algunos para adaptarse a nuevas realidades, como la digitalizaciéon y la
sostenibilidad. Y otros para simplificar el marco regulatorio resultado de la crisis
financiera que derivé en algunos casos en excesivas cargas. El objetivo de este
proceso de revision es doble, seguir protegiendo al inversor, al tiempo que se facilita
y potencia el funcionamiento de los mercados de valores.

- Enla CNMYV estamos comprometidos con este doble objetivo y asi lo hemos recogido
en el Plan CNMYV 2030 que fija las lineas estratégicas para los préoximos 5 anos. Una
de ellas, que creo que sera muy bienvenida por el sector, es la simplificacién del
marco regulatorio y de supervisién. Un proceso que no debe entenderse como



desregulacion, sino como regular mejor y con el que esperamos reducir tiempos y
costes.

- Estamos trabajando en tres frentes:

* A nivel europeo, apoyando e impulsando el proceso de simplificacion y
armonizacion.

* A nivel nacional, con propuestas de cambios normativos en colaboracién con
la SG del Tesoro.

* E internamente, en la CNMV, con una revision de nuestras précticas
supervisoras y circulares en vigor para eliminar tramites no justificados por
cuestiones de riesgo o proteccion del inversor, fomentando la
proporcionalidad.

- En concreto, el Plan interno de simplificacién en el que estamos trabajando
identifica acciones muy concretas que buscan:

Reducir la frecuencia de remisiéon a la CNMV de determinada informacion.

Eliminar exigencias derivadas de practicas supervisoras nacionales que no
estén armonizadas con otros supervisores, salvo que exista una clara
justificacién.

Eliminar cargas repetitivas y documentacién no estrictamente necesaria.

Agilizar procedimientos para reducir los tiempos de tramitacion.

Unas propuestas que hemos elevado a nuestro Comité consultivo y que ha contado con
las aportaciones de la industria.

En concreto, en el &mbito de las IIC se van a revisar procedimientos de registro (por
ejemplo, anexos de sostenibilidad de los FI, agilizacién de fusiones de IIC, ...) y cargas
de supervisiéon (incluyendo la modificacién de algunas Circulares para reducir
obligaciones de informacién a la CNMV y dentro de las propias entidades).

Ademas, de forma paralela a este proceso de simplificacién, estamos trabajando en un
Plan de digitalizacién encaminado a mejorar la automatizacién de procesos
(especialmente de las tareas mds repetitivas) y aprovechar las ventajas de los
desarrollos tecnolégicos (como la inteligencia artificial) para transformar a la
instituciéon en un supervisor mas agil y eficiente, que también facilitara vuestros
trdmites con nosotros.



