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Las pequefias firmas afrontan una caida
dramatica de ingresos y demanda. Pese a
ello, apuestan por nuevas oportunidades

NATALIA SANMARTIN FENOLLERA Madrid

ejos del exclusivo club de las gran-

des firmas de derecho de los ne-

goclos, el grueso de los profesio-
nales espafioles que se dedican ala ase-
soria legal v fiscal se organizan en pe-
queiios despachos de entre dos y cinco
miembros. A finales de 2009, el sector
se componia de 162.726 empresas, de las
cuales dos tercios centraban su negocio
en actividades juridicas (excluyendo no-
tarias) y el resto lo hacia

datos hasta abril de este afio, reve-
la que las pequefias firmas han per-
dido clientes, han congelado tarifas
¥ han visto descender draméatica-
mente sus cifras de ingresos, pero
también muestra que estén {u-
chando por encontrar nuevos clien-
tes ¥ nuevos nichos de negocio, gque
abogan por utilizar puevas herra-
mientas de gestién y que estdn aten-
tas a las oportunidades de negocio
que la crisis pueda crear, ya sea en
forma de adquisi-

en actividades de conta-
bilidad, teneduria de i-

ciones o de alianzas
con otros despachos.

bros, auditoria y aseso-
ria fiscal.

A nadie se le escapa
que desde estas peque-

¢ L.a mayoria de los socios
de pequefias despachas re-
cibe una retribucion media
31.875 euros anuales, Asi,
ei grueso de estos profesio-

Si se toma la evo-
fucién histérica de
los Gltimos informes
de coyuntura reali-

nas firmas se estd vi-
viendo la crisis con gran-
des dificultades. No hay
datos sobre el nitmerc de
despachos que han su-
cumbido a la recesidn,

pero si los hay sobre  esacifra

nales se muegve entre los
24.000 v los 40,000 euros.
Hay un 18% que percibe
entre 60.000 y 100.000
suros y un 2,7% que supera

zados por Sage, lo
primero gque se ad-
vierte es que la per-
cepeidn de los pro-
fesionales sobre la
salud del sector "pa-
rece haberse dete-

cOmo estén afrontando
fa tormenta los que han conseguido
mantenerse a flote.

De esa radiografia, realizada a través
de una amplia encuesta por el Obser-
vatorio del Despacho Profesional de la
compaiia Sage, se desprenden varias
conclusiones. El informe, que recoge

riorado, especial-
mente durante este primer cuatri-
mestre del afio”

Asi, se ha incrementado el niimero
de encuestados que creen que la si-
tuacidn es “mala” o “muy mala”
hasta el punto de casi un 42% delos
entrevistados sostiene este diag-

ndstico, {En qué se basan para ello? El
primer indicador es la cifra de pérdida
de clientes. Cuatro de cada diez des-
pachos confiesa haber visto menguar su
cartera de clientes en los #Altimos
meses. De acuerdo con las repuestas de
las propias firmas, ia cuantia de esas
bajas oscila entre un 2% a un 60%, lo
que arroja un promedio del 21'2% clien-
tes menos.

La sangria de defecciones proviene
principalmente del sector de la cons-

truecién, aunqgue los dltimos datos re-
velan gque se estd reduciendo. Para los
autores del informe, elio se debe a que
se estd frenando e ritmo de destruc-
cién de empresas, pero también a Ja de-
saparicion de un gran namero de pro-
fesionales auténomeos vinculados al sec-
tor. Pese 2 esa caida dréstica, las cifras
revelan que los despachos estin lu-
chando por incorporar nuevos clientes
a Sus carteras.
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Los principales nichos de estas incor-
poraciones son el comercio, la hostele-
riay las empresas tecnologicas, “no sélo
en términos porcentuales, sino también
de variacién interanual, ya que son las
que han experimentado ias variaciones
positivas més importantes respecto al
mismo periodo de 2009" Segdn el in-
forme, en los dltimos meses las firmas
han incorporado una media de 8,4 clien-
tes nuevos.

Con la mengua de las.carteras ha He-
gado el descenso en volumen de factu-
racion. Cuatro de cada diez despachos
han visto caer sus cifras enfreun 6% y
un 15%, mientras que en casi un 9% el
desplome ha superado el 25%. El dato
mas preocupante, sin embargo, es el que
apunta a que maés de un 17% de las ase-
sorias genera un méaximo del 5% de mar-
gen de beneficio y un tercio del sector
no llega al 10%, mientras que hay otro
tercio que se mueve entre el 11% y el 20%.

4Qué ocurre con los restantes? Los
datos revelan la existencia de dos gru-
pos: ¢l de aguellos gue obtienen por-
centajes que oscilan entre el 20% v el 30%
“y por tanio se mueven en margenes si-
milares a otros sectores de actividad” y
el de los que superan esa franja y cons-
tituyen una rara avis no s6lo en su mer-
cado, sino también respecto a otros.

Estrategias para salir adelante
Los datos recopilados hasta el mes de

abril revelan que ha crecido el nimero.

de profesionales (son el 16,4%) que han
decidido afrontar la crisis con una rebaja
de tarifas respecto al afio pasado, aun-
que en lalinea delo ocusrido en los cua-
trimestres anteriores. “También inquie-
ta el Incremento relativo de los despa-
chos que han implantado o implantarén
reducciones de plantilla”, que ha pasa-
do de ser del 8,9% en el dltimo cuatri-
mestre de 2009 al 13,8% en el primero
de 2010.

Pese a que la encuesta muestra una dis-
minucién de la inversién en estrategias
para captar clisntes, hay un peguefio por-
centaje de despachos que han sido ca-
paces de ver en Ia crisis una gran opor-
tunidad. Asi, un 6% esti adoptando una
politica que pasa por adquirir otras fir-
mas, asociarse o incluso fusionarse
como solucién para salir reforzados.

Hasta cuatro de cada diez profesio-
nales del sector estin convencidos de que
la actiral coyuntura econémica oitece po-
sibilidades de negocio, opinién que no
comparte el resto. Entre los que se mues-
tran optimistas, la gran mayoria desta-

La radiografia de los despachos profesionales

Evolucién del valumen de facturacién Cartera de clientes
En% En %
00—~ 16—~ 1 Las altas
Crecido > 25% comIpensan
50 — == las bajas
o ~Cracido » 16-25%
; B Ganando
£ — -~ Crecido > 6-15% clientes
-~ panterddo +/- 5% Pérdida de
R N R P Disminuido > 6-15% clientes
20 — . -Disminuido > 16-25% & N.i aleas
ni bajas
-~ Distmnuido > 25%
Ena-Abr.  May-Age.  Sep-Dic.  Ene-Abr Ene-Abr,  May-Age,  Sep-Dit.  Ene-Abr
2008 010 2009 2010
Madrgenes de beneficio empresariales Retribucidn de los socios
En % Ends '
2,7 Mas de 100.000 €
Hasta un 5%
6-10% 75.001-100.000 € 80 17,0 Masta 24.000 €
11-15% 94
16-20% 50.001-75.000 €
21-25%
. 98 196
26-30% 50.001-60.000 € 24.0071-30.000 €
31-35%
36-40% 11,6 .
41-50% 40.007-50.000 € 1
001-40.000 €
Mas 519 21,4 30

Fuente; Sage

ca “la aparicidon de nuevos servicios” en
el mercado, como es el caso de todos
aguellos que han proliferado como con-
secnencia del aumento de los expedientes
de regulacién de empleo o de los litigios
concursales, asi como de una mayor de-
manda de servicios tradicionales, como
la consultoria de empresas que se en-
cuentran en dificultades.

A la hora de captar nuevos clientes,
las dreas estrella son, segtin -elinforme,
tres: laboral (fundamentalmente re-
ducciones de plantilla), mercantil y ser-
vicios de consultoria para reducir cos-
tes, Preguntados por las lineas a seguir
en los proximos meses en materia de
precios, la gran mayoria de las firmas
se decantan por congelar las tarifas, lo
que “aieja el fantasma de la deflacién
dei sector”, explican los analistas del
Observatorio del Despacho Profesional
de Sage.

Otra de las burbujas que algunas fir-
mas estdn explorando como nueva
fuente de oportunidades tiene que ver

as

i 2's0gios

Fuente: Sage / Cinuo Bias
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con los cambios legislativos llevados a
cabo en materia de gperaciones vin-
culadas. Dos terceras partes de fos des-
pachos entrevistados estdn convenci-
dos de gque esas modificaciones per-
mitiran a las firmas “ampliar y diver-
sificar su cartera de clientes”.

do ya esos servicios, pero existe otro
28.5% que lo hard muy pronto.
¢Estén las pequefias fitmas dema-
siado atosigadas por la crisis como para
adaptarse a los nuevos cambios nor-
mativos? En cuanto a la legislacion
sobre proteccién de datos y la Ley de
Sociedades Profesionales, el resulitado
de la encuesta demuestra que la adap-
tacidn estd siendo rapida y 4gil.

Sin embargo, el resultado es diferente
cuando se hace referencia a la Ley An~
tiblanqueo de Capitales y la Ley Sobre
la Scciedad de {a Informacién. Menos
de fa mitad de las asesorias consulta-
das han hecho los deberes en esta ma-
teria.
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Jurisprudencia

EL TRIBUNAL BE
JUSTICIA DE LA UE
DECLARA ILEGAL
EL.CANON DIGITAL

@ El Tribunal de Justicia de

las Comunidades Europeas de- |

claro, en sentencia del 21 de
octubre de 2010, ilegal el
canon digital regulado en la
Ley de Propiedad Intelectual
espanola, por gravar de forma
indiscriminada a los fabrican-
tes de CD, DVD, MP3 y otros
equipes de reproduccion.
Alegé que no se respetaba el

concepto de “compensacidn
equitativa” definido en la di-
rectiva de 2001 sobre (os de-
rechos de autor ni el "justo
equilibrio entre los afectados”,
en particular por imponer gra-
vamenes a los fabricantes y
los compradores profesiona-

les. La sentencia libera a las
Administraciones, empresas e
instituciones de tener que
pagar la tasa gue gravaba los
dispuositivos electrénices,
como establece ia sentencia
en su fundamento 53 al de-
clarar gue “la aplicacion in-

discriminada del canon por
copia privada en relacidn con
todo tipo de equipos. aparatos
y soportes de reproduccion di-
gital, incluido el supuesto, ci-
tado explicitamente por el or-
gano jurisdiccional remitente,
de que éstos sean adquiridos
por personas distintas de las
personas fisicas para fines
manifiestamente ajenos ala
copia privada, no resulta con-

i forme {..) a la Directiva
2001/29".

Par otra parte, el Tribunal
Europea si recanoce 2 de-
recho de los autores a ser
compensadas por las co-

pias para uso privado
(TOL1.957.937).

A LA JURISDICCION
SOCIAL NO LE COMPETE
LAS RETENCIONES

DE LOS SALARIOS

DE TRAMITACION

@ El Tribunat Superior de
Justicia def Pais Vasco aplico
en sentencia de 23 marzo de
2010 1a jurisprudencia dei Tri-
bunal Supremao para declarar
incumpetente a la jurisdiccidn
social en fos asuntos referidos
a las retenciones de cuotas de

Los retos

a afrontar
en un futuro
inmediato

Cuando se pregunta a jos res-
ponsables de despachos y
asesorias cuél es el princi-
pal reto que el sector debe-
T4 adoptar en los proximos
afios la primera respuesta
no falla: mejorar ia calidad
de |os servicios. Asi, tres de
cada diez profesionales con-
sidera que ésta es |a gran

i batalla que tendra gque li-

brar el mercado,

Tras ella, la profundiza-
cién en los mecanismos de
cooperacién empresarial
entre despachos, ya sea me-
diante férmulas de coopera-
¢idn, va sea mediante movi-
mientos corporativos que
contemplen ia fusién o
cualquier otro modelo orga-
nizativo, es una asignatura
pendiente para un 17% de
los encuestados.

También la adaptacién

| tecnoldgica serd una de las

claves para afrontar el por-
venir, pese a que (os datos
revelan que las asesorias
“estdn bien pertrechadas en
este ambito”

Como no podia ser
mienos, para un 159% de ios
profesionales no es posible
hablar de futuro sin men-

i cionar como reto ia supera-
Sdlo un 16% confiesa estar ofrecien- |

cidn de la actual coyuntura
econdmica, que ha termina-
do con los planes de mas de
un despacho. Disminurr el
exceso de atomizacion que
existe en el sector v llevar a
cabo una mejora en la pro-
fesionalidad de las firmas
son objetivos importantes
para un 13% de los entrevis-
tados. El ranking de fas ia-
reds a acometer en los pré-
ximos tiempos se clerra con
la mejora de ia formacion
de los empleados, el au-
mento de la especializacion
profesional y la captacién
de talento profesional,

la Segu}idad Social o IRPF. La
jurisdiccion competente, re-
cuerda el tribunal, es la conten-
cioso-administrativa. El fribu-
nal recuerda que “es obligacion
del empresario el practicar
estos descuentos, que no es
competencia del orden social
decidir si es procedente o no
realizar retenciones a cuenta
del IAPF, que na hay competen-
cia del orden social tampoco
para determinar fa cuantia con-

: creta de fa retencion o cotiza-
¢ cion vy que los descuentas ante-

riores se deben de hacer en el
momento que se abona la retri-
bucidn” (TOLLB18.153).
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Caso practico

EL PROBLEMA

Este modelo de honorarios supone un ingreso
recurrente, pero a veces resulta poco rentable

GCS

0mos una asesoria multidisci-
plinar de tamafio pequefic-me-
diano orientada principalmen-
te a pequefas y medianas empresas. La
mayoria de nuesiros clientes estén acos-
tumbrados a un tipo de facturacién ma-
yoritariamente recurrente (ignalas), pues
una buena parte de nuestros servicios son
de tracto sucesivo {declaraciones de im-
puestos, contabilidades, néminas, ete.} y
muy excepcionalmente nos liegan pro-
yectos atipicos (contratos, dicidmenes,
ete.). Desde hace un afio hemos imple-

mentado un programa de gestion en ef
despacho que nos permite evaluar [a ren-
tabilidad de los clientes, asi como la pro-
ductividad de los profesionales. Esto nos
ha permitido detectar que existe un por-
centaje significativo de clientes a los que
facturameos con igualasy con los que es-
tamos perdiendo dinero. Ante esta si-
tuacién, hemos decidido cambiar el sis-
tema de determinacién de honorarios.
4Qué método considera el mas adecua-
do, més atin teniendo en cuenta la eri-
sis que todos estamos sufriendo?”

LA RESPUESTA

© La cuestién que nos
plantea es bastante ha-
bitual en los despachos
que facturan por igua-
las. De entrada, obtie-
nen una gran estabili-
dad financiera y presu-
puestaria, pero cuando
eniran de lleno en la
evaluacidén de la renta-
bilidad se encuentran
£On sorpresas negativas.
Para corregir esas des-
viaciones solo existe un
camino: adopiar la deci-
sién de cambiar el siste-
ma de minutacién y pa-
ralelamenie explicarselo
al cliente, aun a riesgo
de perderfo. Nuestra re-
comendacién es fijar
unos honorarios por
unidad de tiempo, de-

pendiendo del trabajo y

de la categoria del pro-
fesional. Pero este crite-
ric o base de cédlenlo de-
beria poder aplicarse
también a trabajos de

i

EL CONTRATG DE
SUSTITUCION NO ES
LUCRO CESANTE

® La Salal de lo Civil del Tribu-
 nal Supremo ha reafirmado su
doctrina diferenciando e con-

trato de sustitucion de un su-

" da Encamnacidn Roca. Para el
*. glto tribunal, que resuelve en

puasta lucro cesante, en sen-
- tencia de 3 de septiembre de la
- gue ha sido ponente la magistra-

casagidn un litigio de compra-
venta, “la doctrina ha considera-
do que una compra de reempla-

- 200 de sustitucién consisteen ¢
permitir al comprador, ante et in-

tracto sucesivo. Para
ello es importante esti-
mar fa cantidad de
horas gque se necesitard
para llevar a cabo cada
trabajo v a dichas horas
hay que imputarles el
coste/lora dei profesio-
nal asignado, la parie
correspondiente de cos-
tes generales del despa-
cho v, una vez hecho
eso, aplicarie un factor
multiplicador en fun-
cidn de experiencia que
tengamos en ¢l tema o
complejidad del asunto.
Por dltimo, es intere-
sante comentar que en
los tiempos que vivimos
son muchos los despa-
chos que se ven obliga-
dos, por la presion de sus
clientes, a minutar a
tanto alzado. Es decir,
que el cliente quiere
saber cuanto {e va a cos-
tar la tarea que enco-
mienda a la firma. Pues

cum-
plimen-
to det vende-
dor, ¥ siempre que

actie de buena fe, adquirr
de una fuente alternativa mer-
cancias similares {de igual cali-
dad y cantidad}, y en permitirle
que reclame al vendedor la dife-
rencla que. en su caso, haya te-
nido que satisfacer al tercero
par esa compravenia de reem-
plaza”. No puede equipararse la
compraventa de reemplazo con
el lucro cesante porque si se ad-
quUiere mergancia para precaver-
se de las consecuencias del in-
cumplimiento a un precio supe-

bien, si nos vemos obli-
gados a entrar en ese mé-
todo de 'minutacion toda-

via se hace més necesario

ser estricto y riguroso en
el control del tiempo in-
vertido, mds atn si seda
el caso de que el cometi-
do del trabajo depende
mds del cliente que de
nuestro personal.

Para resumir: es basi-
co, ¥ ahi radica posible-
mente la diferencia entre
un despacho que ha al-
canzado la madurez en
su gestidén y el que toda-
via no la ha alcanzado,
utilizar un sistema de in-
formacion que identifi-
aue de la manera més
precisa posibie los costes
en los que se incurre en
la realizacion de un en-
cargo. Es un esfuerzo gue
vale la pena.

Jordi Amado !
& Consultores Asociados

der lo adquirido

NUEVA
REGULACIGN
EN BERIVADOS

Arriba, Fausto Saa-
vedra, socic funda-
dor de Legal Con-
trol, Ala izquierda
de estas lineas,
Josep Masso, socio
director de Agesa.

LAS EXPERIENGIAS

@ "La facturacidn por horas, &n general, es el sistema
de honorarios que mas nos Iinteresa por ser el que mejor
podemos gestionar, Pero, precisamente, tanta por la cri-
sis como porgue el mercado esta evolucionande, es un
objetivo gue cada vez resulta mas dificil, El cliente tiende
& exigir "presupuestos cerrados” a pesar de gue en

nugstro trabajo muchas veces resuita complicado calcu-
larlo, pero debemos adaptarnos. La gracia esta en saber
gestionar acertadamente la negociacion de la parte eco-
nomica del encargo profestonal gue recibimos.
Josep Masso
Sacio director de Agesa

nor al contratade, seran un dafo
emergente gue no es lucra ce-
sante, que es expectativa fun-
dada de ganancia al reven-

{T0L1.940.755).

Legislaeidn

& El Gobierno acomete el
desarrollo reglamentanic del ar-
! ticulo 59 de la Ley 24/1988, de
28 de julio, del Mercado de Valo-
res, actualizando la normativa

® “Actualmente, muchas cesas han cambiado en
ios despachos profesionales, pero la competencia sigue
existiendo y yo creo que se mide no sdlo en precio, sino
an calidad vy en flexibilidad. Adaptarse a la demanda del
cliente en servicios profesionales significa tener varios
rangos o patrenes de tfrabajo v, por tanto, de precios. Por
eso actuaimente canviven las igualas con el presupuesto

cerrado y con la minutacidn por tiempo.

existente al objeta de su moder-
rezacidn, Destaca Ja ampliacion
de los productos negociables v

registrables en estos mercados,

que no se circunscriben solo a
futuros u opciones, sing gue
comprenden todos los instru-

mentos financieros derivados in-
cluidos en ef articulo 2de labey

2411988 v, por ofra parte, se

prevé la posibilidad de que la so-
cledad rectora del mercado pue-

da ofrecer los servicios de con-
trapartida central de conformi-
dad con el articulo 44 de {a Ley
241988, Por tiltimo. hay que
destacar el nuevo sistema de
aportacion de garantias por las

i

! No obstante, parece que se esta imponiendo el presu-
puesto previo, mas ajustado a tiempos en que los
costes son esenciales, o fa iguala, si el trabajo es de
continuidad, en detrimento de 1a facturacidn por
tiempo, que era la tendencia mas generalizada por las
grandes consulteras.

Fausto Saavedra Meléndez
Sacio fundador de Legal Control

dad. l.a exposicidn de motivos
del real decreto manifiesta que
el sistema eléctrico espafiol
presenta una serie de condicio-

miembros del mercado y de utili-
zacion de las mismas por la so-
ciedad rectora en caso de pro-
ducirse incumplimientos en &l

mercado (TOL1,955.395). nantes gue lo diferencian de la
mayeoria de Estados miembros
EL GOBIERNG GARANTIZA  de!a Unidn Europeay que el
sector eléctrico espafiol esta
TEMPORALMENTE caracterizado por la evolucién
LA PREFERENCIA necesaria para cumplir con los
DEL CARBON NACIONAL compromisos adguiridos para el

afjo 2020 en reduccién de emi-

2 Pespues de intensas ne-

gociactones en Bruselas, el Go-
hierno obtuve 1a aceptacion de
{a CE para prorrogar las ayudas
a la mineria de carbén nacional
para la produccion de slectrici-

siones y produccion eléctrica a
partir de fuentes de energia re-
novahle. Esta reguiacion garan-
tiza la produccion minera de
carbon en los proximes afias
(T0L1.944.193).
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Pequefios despachos

Scudamore ofrece un perfil dirigido a clientes
britanicos, indios y canadienses con intereses en Espafa

CarLos Capa Madrid

ue Jeremy Scudamore es britdni-
co se descubre antes de quie, enun
%, sexcelente castellano, narre su re-
corrido personal y profesional. Una ale-
gre corbata y upa permanente sonrisa
adornan su exquisita educacién anglo-
sajona. Desde su despacho delaplazade
Castilia de la capital de Espafia, un ven-
tanal nos acerca a los emblemadticos ras-
cacielos de {a city madrilefia arropados
por la sierra, lo que en cierta medida re-
fleja el espiritu de este abogado, que con-
sidera imprescindible “conocer el lugar
v la cultura” de donde se trabaja “tanto
come la técnica” del Derecho.

Scudamore es un Jawyer probable-
mente peculiar en los usos habituales de
los profesionales del Derecho en Espa-
fia. Estudio Filosofia y Sociologia antes
que feves y, desde muy temprano, esta vo-
cacion de conocimiento hurnano lo llevo
ala senda del Derecho Internacional, des-
pués de ejercer ja abogacia a principios
de los ochenta en Londres.

Cruza el canal de la Mancha y se es-
tablece en Paris, donde trabaja durante
cuatro afios en asesoramiento de co-
mercio internacional, estableciendo pos-
terlormente su actividad profesional a ca-
ballo entre Reino Unido y 1a capital fran-
cesa. Pero siempre le atrajo Espafia y en
1990 se instala en Barcelona, dedicandose
al international business.

Su despacho en Madrid lo funda en
1997, dirigiendo su actividad al “aseso-
ramiento y representacion juridica de em-
presas y particulares, ep un 90% ex-
trapgjeros™. Scudamore oftece un atracti-
vo perfil para britdnicos, indios, cana-
dienses, etc., interesados en hacer nego-
cios en Espafia. “Damos un servicio de
formas y usos britinicos, aplicando’la le-
gislacién espafiola”

Elo pretende proporcionar una “doble
confianza” al cliente; éste sabe que sus

RADIOGRAFEIA

srFundador def despache: Jeremy
Scudamore.

& Perfil profesienal: international bu-
siness, comercio internacional, in-
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asuntos estan eficazmente atendidos en
un espacio legal “que desconoce ¥ le re-
sulta extraiio”, pero puede dingirse y ser
contestado “como si estuviera en Reino
Unido” Muchos usuarios de su bufete se
sienten atraidos por la posibilidad de

iz
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poder comunicarse con un compatriota
“sin tener que pagar las elevadas minu-
tas a los grandes despachos internacio-
nales”

El letrado, desde su envidiable cono-
cimiento de dos sistemas juridicos con
grandes diferencias, hace notar 1a “enor-
me burocratizacion” del sistema de jus-
ticia ante la “mayor inmediatez” del bri-
tanico, aunque también reconoce que el
“margen de arbitrariedad” de los tribu-
nales espafioles es mucho mayor que el
de los britdnicos, miuty encorsetados ala
“aplicacién de la jurisprudencia” en la que
se fundamenta el common law.

En losaltimos meses, comenta, le “en-
comiendan” nuevamente “asuntos rela-
cionados con inversiones y proyectos’,
algo que abre upn claro entre los nuba-
rrones de pleitos y ejecuciones que venian
predominando.

SESION PLENARIA
FRANCISCO CAAMANO
ACUDE AL CONSEJO
GENERAL DEL
NOTARIADO

i Por primera vez desde «f

inicio de su mandato, el minis-

con la celebracion en Madrid
del XI Congreso Notarial Espa-
11 Aol y 1a XV Jornada Notanial

| § heroamericana,
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EL ANALISIS DEL EXPERTO

AUGUSTO PINEL

Asociado senior del sector financiero de KPMG

tro de Justicia v notario mayor
del Reino, Francisco Caamano,
asistlé a una sesion plenaria
del Consejo General dei Nota-
rtado, acompafiada por José
Luis Rodriguez, director de su
gabinete, Purificacion Moran-
deira, subsecretaria de Justi~
cia, y M® Angeles Alcala, direc-

tora general de los Registros v
del Notariado. Durante este
encuentra, Antonio Ojeda, pre-
sidente del consejo. informe a
la edpula de Justicta, entre
oiras cuestiones, sobre los
actos previstos para la conme-
moracitn del 150 aniversario
de la Ley del Notariado. Bajo el

lema 150 afios de historia: una
funcicn de future, el Notariado
organizara a lo largo de 2011 y

: 2012 foros de debate mono-

graficos por toda Espafia sobre
las diferentes cuestiones en
que intervienen estos profesio-
nales. La conmemoracian cul-
minara el 28 de mayo de 2012

@ Gomez-Acebo & Pombo
cuenta ya con version en por-
tugues de su pagina web. De
esta forma, el despacho da un
paso mas en su apuesta infor-
mativa y ofrece todos sus
contenidos en castellano, in-
plés y ahora en porfugues.

Hacia nuevos
mercados derivados

ntre los factores que han contribuido a que lare-

ciente crisis financiera haya tenido un gran al-

cance se cita siempre la proliferacion de los pro-
ductos financieros derivados, en virtud de los cuales se
asume el riesgo de interés, de mercado o de solvencia
de determinadas operaciones y se percibe una renta-
bilidad por ello sin necesidad de invertir los importes
por los que tales riesgos se asumen, sino normalmen-
te una pequefia parte.

En ese andlisis se ha puesto especial énfasis en los
productos derivados no negoctados en mercados or-
sanizados, sino privadamentie, over the counter (QTC),
en que existe un riesgo de contrapartida porgue de su
cumplimiento responde una determinada entidad, que
puede entrar en crisis.

Asi se puso de relieve en las crisis de Lehman Bro-
thers, que no pude hacer frente a los derivados OTC
por ella vendidos y en la de 1a aseguradora AIG, muy
activa en los CDS (credit default swaps}, Instrumento
derivado que Warren
Buffett calificé de
arma de destruceidn
masiva. Estos permi-
ten separar el riesgo de
insolvencia de todos
los demds riesgos de
una financtacién tras-
tadandola a un terce-
ro, que debe ser sol-
vente y con los que ob-
tiene una rentabilidad
enorme, sin desem-
bolsar nada, gracias a
ia prima que, en defi-

e

2 nitiva, es una parte de
EI realdecreto pre_ la re.rita.bﬁldad de la
emision.

tende adaptarla No es de extrafiar
estructura de los por;_go que, entrehlas

. .. medidas que se han
derivados al princi- planteado para evitar
piode competencia”  en el futuro estas cri-

515, se hayan incluido
ajigunas en relacién
con los productos derivados (muy especialmente en re-
{acién con los preductos OTC). Medidas que incluyen
ia conversion de esos derivados OTC en activos cotizados
en rercados organizados, o que significa el fomento
de los mercados organizados de productos derivados.
Dentro de esa tendencia cabe incluir el Real Decre-
1o 1282/2010, por el que se regulan los mercados se-
cundarios oficiales de futuros, opciones y oiros ins-
trumentos financieros derivados y que sustituye, de-
rogandolo, al Real Decreto 1814/1991, de 20 de diciembre.
¥l real decreto pretende adaptar la estructura y fun-
cionamiento de estos mercados al principic de com-
petencia que rige en los mercados de valores a partir
de la Mifid, mejorando la competitividad de jos mer-
cados espafioles. Por ejemplo, nediante la posibilidad
juridica de que la sociedad rectora pueda ofrecer ser-
vicios de contrapartida central para productos deriva-
dos que se hayan negociado bilateralimente y no en los
mercados organizados. Lo gue, en definitiva, ambicio-
na e} real decreto es facilitar gue puedan reconducir-
se jas operaciones OTC y el primer paso es la creacion
inmediata de un mercado oficial de futuros y opciones
sobre la energia, evidenciando asi que las posibilida-
des juridicas que abre la norma sélo se traducirdn en
novedades en el funcionamiento de los mercadosen la
medida en que ello pueda dar respuesta a necesidades
va sentidas por los operadores (como parece suceder
en el caso de la energia).




