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Diseno

gestion

de Family Office

Los dias 26 y 27 de mayo se celebraran en Madrid dos jornadas organizadas por IIR
Espafia con el objetivo de estudiar el disefio y gestion de Family Office para superar la
crisis financiera. Se analizaran las nuevas claves para registrar y estructurar fiscal y
societariamente el Fammily Office en 2009. Los principales expertos nacionales en gestion
de grandes fortunas ofreceran sus reflexiones a los asistentes, y Cambio Financiero,
“media partner” del encuentro quiere anticipar de varias opiniones con los lectores

Famil

Office:
;moda o necesidad?

Emilio Andreu, Subdirector red de Asesores Financieros
Independientes de Inversis Banco

mas recomendado por los doctores en EEUU

era, curiosamente, la Coca-Cola. Como no po-
dia ser de otra manera, el regulador estadounidense
no tard6 en identificar que este conflicto de interés se
resolvia separando las figuras de médico y farmacéu-
tico.

Fue precisamente en ese primer cuarto de siglo y
en EEUU donde surgen los primeros embriones de
Family Office u Oficinas Familiares (en adelante, FO),
encargadas de gestionar de forma independiente y
evitando el conflicto de interés, el patrimonio financie-
ro y empresarial de las familias méas adineradas.

En un sentido mas amplio y actualizado, podria-
mos definir los FO como una organizacion indepen-
diente formada por un equipo de profesionales cuyo

a principios del siglo pasado, el medicamento
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objetivo es organizar y gestionar de forma global todos
aspectos legales, fiscales y financieros que afecten a
los distintos miembros de la familia empresaria, de
modo que todo su patrimonio esté adecuadamente
protegido, controlado y supervisado.

Los servicios que prestan estos FO van a depen-
der de las necesidades o el grado de implicacién/de-
legacion que el grupo familiar quiera dotar a este equi-
po de profesionales. El abanico de servicios nace de
un estudio legal de la estructura Optima que debe
mantenerse, pasando por la planificacion sucesoria, la
gestion y asesoramiento independiente de las inver-
siones financieras e inmobiliarias, llegando a tocar a
temas tan precisos como la formacion y supervision
académica de las futuras generaciones de hijos que
se incorporaran a la empresa familiar.
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Este tipo de organizaciones tiene un coste fijo de
mantenimiento, por ello no todas las familias tienen
voluntad o capacidad suficiente para soportarlo. A es-
te respecto podemos encontrar Mono-FO (dan servi-
cio a una sola familia) o Multi-FO (dan servicio a va-
rias), este ultimo mas habitual porque el desglose de
los costes fijos entre varias familias hace mas viables
los proyectos de estas caracteristicas.

En los ultimos tiempos, varios han sido los factores
que han favorecido la proliferacion de este tipo de des-
pachos:

* En primer lugar, legales. La adaptacion de la MIFID,
directiva comunitaria que entre otros objetivos busca
“profesionalizar” el sector de asesoramiento, ha ani-
mado a muchos banqueros privados a incorporarse a
esta nueva profesion, y vincularla al servicio de una o
varias familias con las ya mantenia relacion comercial
y grado suficiente de confianza para plantearselo.

« Por otra parte, destaca la respuesta ofrecida por las
Bancas Privadas tradicionales, que en unos momen-
tos de mercado tan complicados como los que sufri-
mos no han sabido estar a la altura o dar contundente
respuesta a los grandes patrimonios, protegiéndolos o
no asumiendo excesivos apalancamientos financie-

ros. Estos grandes patrimonios, vinculados a empre-
sarios/emprendedores, han optado por montarse su
propia estructura y supervisarla como si una de sus
empresas se tratase.

+ Finalmente, la situacion laboral en el mercado
de Banca. La desaparicion/cierre de algunas
Bancas Privadas extranjeras o la eliminacién de
los departamentos de Banca especializada en
entidades de tamafio medio por falta de sosteni-
bilidad, ha puesto en mercado gran ndmero de
profesionales, que sin planificarlo se encuentra
con la oportunidad de poder desarrollar su pro-
yecto de asesoramiento independiente. Al finy al
cabo el cliente (lo mas complicado de conseguir)
ya lo tenian.

La oportunidad esta detectada, y son muchas las
entidades financieras que se han lanzado al mer-
cado en los ultimos afos, y ahora con mayor sen-
tido, a buscar la formula para poder canalizar ha-
cia su entidad tan apetitoso bocado.

En cualquier caso, vayan familiarizandose con el
término, porque no me cabe la menor duda que los
proximos afios las FO van a multiplicarse y, por tan-
to, a facilitense el acceso a los mismos. =

¢vVendemos productos o
asesoramos al cliente?

Borja Duran, Consejero Delegado de Family Office Solutions

radicionalmente y aun hoy en dia en la

practica totalidad de los casos, el cliente ha

delegado la toma de decisiones en materia
de inversion a las instituciones financieras en las
cuales tiene depositado su dinero. Si bien no siem-
pre se reconoce abiertamente, podemos decir que
en este escenario el asesoramiento se ha centrado
en la recomendacién del producto en el que inver-
tir, mas que en otro tipo de decisiones de igual o
mayor importancia a la hora de asesorar conve-
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nientemente a un inversor, como pueden ser la de-
finicion de los objetivos patrimoniales, la identifica-
cién de los riesgos, el disefio de una politica de in-
versién de largo plazo o la correcta distribucién de
activos, por ejemplo. Es lo que podriamos denomi-
nar asesoramiento centrado en el producto (“Pro-
duct-Driven”).

Sin embargo, este tipo de asesoramiento tiene
serios inconvenientes para los clientes, derivados
de los diversos conflictos de interés que genera en
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la practica, como se ha podido comprobar en los ul-
timos meses. Es habitual, especialmente en el ca-
so de los bancos, que sea la misma institucion que
presta asesoramiento la que origine y comercialice
el producto que recomienda posteriormente a sus
clientes. Asi, el cliente acaba teniendo una colec-
cion de productos de “temporada” que no suelen
adecuarse ni a su perfil 0 necesidades.

Y siendo esto asi y dado que los bancos son
empresas con animo de lucro y se deben en ultima
instancia a sus accionistas, a los que deben ofre-
cer los mayores beneficios posibles, el conflicto es-
ta servido: a la hora de asesorar a un cliente sobre
qué producto contratar, que le debo recomendar:
¢ el producto que es mas rentable para el banco (y
que por tanto genera mayor beneficio a sus accio-
nistas) o los mejores del mercado o los que mas le
conviene a cada cliente en cada caso?

Teniendo en cuenta lo anterior y ademas el he-
cho de que una buena parte de la retribucion del
asesor -y la de sus jefes- esta ligada a la venta de
determinados productos, no es de extraiar que los
productos que ofrecen los bancos a sus clientes
suelan ser mayoritariamente los propios y los que
mayores margenes les reportan. Es una dinamica
I6gica. No hacen nada malo, simplemente ser co-
herentes y leales empleados de la empresa a la
que se deben.

Ese conflicto dificulta el que las entidades fi-
nancieras sean completamente independientes en
el asesoramiento y transparentes en lo referente a
los costes reales de los servicios que prestan, a
menudo elevados y no tan evidentes a los ojos de
los inversores.

Quizé por todo lo anterior, siguiendo ya una lar-
ga tradicion en el mundo anglosajén, que les ha
servido para pasar su riqueza de generacioén en ge-
neracion desde hace siglos, cada dia méas esté sur-
giendo el segundo modelo de asesoramiento, el
centrado en el cliente o “Client-Driven”. Este tipo
de servicio es ofrecido por firmas de asesoramien-
to independiente, como son las consultoras espe-
cializadas de servicios patrimoniales o las conoci-
das bajo el término —hoy algo desvirtuado en Es-
pana— de Family Offices.

Este modelo tiene que centrarse en proveer del
mejor y mas completo asesoramiento posible a los
intereses de cada inversor sin tener en cuenta don-
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de residan esas mejores alternativas de inversion
en el mercado. Pero ademas, cada dia con mas
frecuencia, debe ir mas alla del mero ambito de
dénde invertir y apoyar al cliente en todo el proce-
so filoso6fico de la toma de decisiones necesario pa-
ra alinear los intereses de la familia, la empresa y
el patrimonio, acompafandole paso a paso en el
ejecucion y supervision del mismo a las generacio-
nes futuras.

En mi opinidn, si estamos hablando realmente
de una consultora especializada o de un Multi Fa-
mily Office, dos son -y deben ser- las caracteristi-
cas inherentes a este modelo: independencia y
transparencia.

La independencia sélo se cumple cuando se
dan a su vez dos condiciones necesarias: ausencia
de producto propio y cobrar solo del cliente. Y la in-
dependencia facilita enormemente la transparencia
con el cliente que se debe manifestar fundamental-
mente en otras dos dimensiones: la primera, infor-
mar de los honorarios totales cobrados por todos
los conceptos y de cualquier fuente; la segunda, in-
formar de los procesos utilizados en el asesora-
miento, de los resultados de la cartera, aplicando
criterios prudentes y esforzandose por asegurar
que la informacion sea justa, precisa y completa.

La buena noticia para el inversor es que estos
dos modelos, aunque lo parezcan, no son incom-
patibles. En todo caso, puestos a elegir, si bien un
cliente puede vivir perfectamente sin contratar los
servicios de una empresa de asesoramiento inde-
pendiente, no puede vivir sin tener su dinero en al-
gun banco o gestora.

No hay duda que las grandes instituciones de
banca privada tienen recursos, medios, procesos y
tecnologia para ofrecer servicios de gestiéon patri-
monial. Ademas, qué duda cabe, ofrecen en mu-
chas ocasiones los imprescindibles servicios de fi-
nanciacion a los clientes.

Por tanto, a la vista de lo anterior, la decision a la
que todo inversor se enfrenta no es tanto la de elegir
entre un asesor de producto o un asesor centrado en
el cliente (entre un banco o un Family Office), sino mas
bien a la de como compatibilizar y coordinar la labor de
esas dos figuras, centrandose en las fortalezas y ven-
tajas de cada una de ellas. Y esta puede ser perfecta-
mente la primera ayuda que un asesor independiente
puede prestar a sus clientes. =
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Soluciones de éxito en
gestion paftrimonidal

Negocio de TechRules

Maria Pablos Contreras, Directora Desarrollo de

| proceso de establecimiento de un Family Of-

fice pasa por diferentes fases. Tras el analisis

de la situacion de partida, la definicion de la es-
tructura objetivo y la seleccion del tipo de oficina (uni-
familiar, multifamiliar o servicios de entidad bancaria),
se pasa a la definicion de objetivos y plan de negocio,
donde no solo se estudia detalladamente el patrimo-
nio a gestionar, sino que se define un objetivo de dis-
tribucién de activos que sera revisado dindamicamente
en funcién de la evolucién de los mercados o los cam-
bios en las necesidades familiares.

Una vez definidos los objetivos hay que pasar a la
accion: ejecutar la distribucion de activos y realizar el
seguimiento y control de las inversiones y la revision
dinamica del modelo cuando sea preciso.

La decisién sobre la asignacién y proporciones de
clases de activos que se utilizaran en la construccion
de la cartera del cliente es una decisién fundamental,
la mas importante, en el proceso de inversion que de-
be ser fruto de la adecuacion de la relacion rentabili-
dad-riesgo al cliente. Pero para una mejor toma de de-
cisiones es vital disponer de informacién precisa, ac-
tualizada e integrada. Célculos de rentabilidad (si-
guiendo el estandar GIPS), de riesgo absoluto y rela-
tivo, andlisis de correlaciones, distribucion de la carte-
ra y origen de beneficios y pérdidas, comparacion con
benchmarks (indice, cartera modelo...), son cruciales
para construir una cartera diversificada adecuada al
nivel de riesgo y expectativas de rentabilidad desea-
das por el cliente. Ademas, disponer de herramientas
de simulacion y optimizacion no solo facilitan la labor
del gestor sino que ayudan a que ésta sea verdade-
ramente diferencial.

Y todo esto no so6lo en el momento de la cons-
truccién de la cartera, sino para su seguimiento per-
manente, una de las fases del proceso de asesora-
miento de mayor valor afadido para el cliente. Es pre-
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ciso poder valorar los resultados alcanzados compa-
rados con los indices de referencia fijados para cada
clase de activos (benchmarking), revisar de modo di-
namico la estrategia y tactica adoptadas, siguiendo las
tendencias y movimientos de los mercados, e imple-
mentar los cambios 0 ajustes consecuentes.

Por ultimo, uno de los servicios mas valorados por
las familias empresarias es la informacién que se les
proporciona sobre la evolucion y el estado de su patri-
monio. Un buen reporting ofrece la oportunidad de
afianzar la relaciéon con sus clientes, favoreciendo una
comunicacién continua. Ahora bien, el proceso de cre-
acion de informes debe ser automatico, dejando atras
la generacion manual no escalable, sujeta a errores y
que en ocasiones impide informar con la frecuencia
deseada; y, ademas, debe ser flexible para adaptarse
al nivel de detalle requerido por cada cliente.

Por todo ello, la tecnologia es un aliado indispen-
sable para dar solucion a estas necesidades de los
Family Offices pues pone a su disposicion herramien-
tas fiables, precisas y veloces, necesarias para es-
tructurar el asesoramiento y diferenciar la gestion,
controlar el comportamiento de las carteras e informar
al cliente de modo claro, preciso y completo. Para ayu-
dar, en definitiva, a optimizar la relacién con el cliente
fruto de una gestion més que eficaz. =

Fundada con el objetivo de combinar una larga ex-
periencia financiera con el desarrollo de las nuevas
tecnologias, TechRules se ha convertido en el pro-
veedor de referencia en consultoria y tecnologia
para la industrializacion del proceso de asesora-
miento financiero. Entre sus clientes se cuentan
Bancas Privadas, Bancas Personales, dreas de
Gestion de Patrimonios y Gestion de Activos, Ban-
cas Online, Redes Agenciales y Family Offices.
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