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RESUMEN

La industria de gestion de patrimonio enfrenta desafios
como la digitalizacion, costos, transferencia de riqueza vy
competencia de “BigTech”. WealthTech, una rama de Fin-
Tech, se enfoca en la inversion y gestion del patrimonio utili-
zando tecnologia. Los Robo-Advisors, parte de WealthTech,
ofrecen asesoramiento de inversion y gestion automatizada
de carteras. A pesar de oportunidades, como la ampliacion
de la base de clientes, enfrentan desafios como alcanzar el
punto de equilibrio y probar su comportamiento en mercados
bajistas. Los modelos de negocio se centran en ser mas eco-
némicos vy la tarifa “todo incluido” gana relevancia. Wealth-
Tech esta transformando la industria, pero aun enfrenta de-
safios en su adopcion generalizada.
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ABSTRACT

The wealth management industry faces challenges such
as digitalization, costs, wealth transfer, and competition from
“BigTech”. WealthTech, a branch of FinTech, focuses on in-
vestment and wealth management using technology. Ro-
bo-Advisors, a part of WealthTech, offer automated invest-
ment advice and portfolio management. Despite opportunities
like expanding the customer base, they face challenges such
as reaching the break-even point and proving their perfor-
mance in bear markets. Business models are focused on be-
ing more cost-effective, and the “all-inclusive” fee is gaining
relevance. WealthTech is transforming the industry, but still
faces challenges in its widespread adoption.

JEL Classification: 033, G23, G24.
KEYWORDS
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1. Introduccion: Tendencias en la gestion patrimonial

La industria de gestion de patrimonio se enfrenta ante un gran nimero

de desafios en los proximos afios tales como: la rapida digitalizacion, la
presion significativa en la gestion de costos, la transferencia de riqueza in-
tergeneracional, el perfil de cliente cada vez menos fidelizado, las amenazas
por la entrada de las “BigTech” y, también por factores externos como la
estabilidad politica, eventos naturales (como una pandemia) o la amenaza
de una recesion economica, tal como aparece en la Ilustracion 1.
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Fuente: World Wealth Report 2020, Capgemini 2020.

llustracion 1. Desafios en la industria de Gestion de Patrimonios.

En la encuesta elaborada por Capgemini 2020 mediante una consulta a
+2.600 inversores con grandes patrimonios procedentes de 21 paises y con la si-
guiente distribucion regional: Norteamérica (575 encuestados), América Latina
(209), Europa (553) y la region de Asia-Pacifico (1.304), se pone de manifiesto
que, los eventos naturales — como inundaciones y pandemias — se consideran
como el principal desafio para la industria de Gestion patrimonial, con casi el 60%
de los encuestados calificandolo como de alto impacto. Sin embargo, la compe-
tencia potencial de las “BigTech” solo preocupa al 26% de los encuestados.

Debido a las tendencias mencionadas anteriormente (alto grado de di-
gitalizacion, disminucioén de la rentabilidad), las empresas de gestion de
patrimonio comienzan a poner el foco en otros segmentos de clientes que
anteriormente no estaban entre sus prioridades principales, nos referimos a
los denominados Retail y Affluent, con activos financieros valorados por
debajo de 100.000 euros y que tienen como principales caracteristicas que
sus activos se concentran principalmente en depdsitos (50%) y que estan
preparados para ser invertidos en cualquier instante de tiempo.

2. WealthTech (WT)
2.1. FinTech vs WealthTech: Principales diferencias
La industria financiera esta inmersa en un proceso de transformacion

significativa, y la tecnologia esta jugando un papel fundamental en la remo-
delacion de los servicios financieros tradicionales. Dos jugadores claves en
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esta transformacion son FinTech y WealthTech. ;qué es WealthTech y en
qué se diferencia de FinTech?

El WealthTech (WT) es considerado una subcategoria del FinTech, que
se centra en la inversion y la gestion del patrimonio de los clientes utilizan-
do tecnologias digitales, asi como productos y servicios a medida.

Las palabras ‘wealth’, de patrimonio o riqueza, y ‘tech’, de tecnologia,
se unen para dar lugar a una nueva generacion de empresas de tecnologia
financiera que crean soluciones digitales para transformar la industria de la
inversion y de la gestion del patrimonio.

Por otro lado, FinTech, abreviatura de tecnologia financiera, es un tér-
mino mas amplio que se refiere al uso innovador de la tecnologia en varios
sectores de servicios financieros, como la banca, los seguros, los pagos, los
préstamos y la gestion patrimonial. En otras palabras, WealthTech es un
segmento especializado dentro del ecosistema FinTech mas grande.

En relacion con el publico objetivo: las soluciones FinTech atienden a
un publico diverso, incluidos consumidores, empresas, compaiias de segu-
ros e instituciones financieras. WealthTech, por otro lado, se dirige princi-
palmente a inversores individuales y empresas de gestion de patrimonio.

2.2. Tipos de servicios

La Asociacion Espaifiola de Fintech e InsurTech (AEFI), sefiala los si-
guientes tipos de servicios de WT:

2.2.1. MARKETPLACES Y SOCIAL INVESTMENT NETWORKS

Son plataformas de inversion que recopilan y centralizan la informa-
cion procedente de diferentes paginas web para ofrecer a quienes acceden a
ellas, una amplia diversidad de opciones de inversion y facilitarles la toma
de decisiones. En ocasiones, permiten el acceso a activos financieros espe-
cificos, por ejemplo, a una plataforma de depositos y cuentas de ahorro en
el espacio europeo (seria el caso de “raising”), a fondos de inversion (caso
de “myinvestor”), etc. En el Gltimo caso, se trataria incluso de un Neobanco
especializado en inversion.

2.2.2. ASESORES FINANCIEROS DIGITALES

Son empresas especializadas en el asesoramiento digital para facilitar
la toma de decisiones de inversion en diversos activos ¢ instrumentos finan-
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cieros. Estas plataformas no gestionan carteras ni ejecutan ordenes, sino
unicamente asesoran. Vienen a representar digitalmente la figura tradicional
de un asesor financiero.

2.2.3. GESTION AUTOMATIZADA: ROBO-ADVISOR

Se pueden definir como empresas de gestion activa o pasiva, siendo
esta Ultima la mas frecuente, que invierten de forma genérica y de manera
automatizada el dinero de sus clientes en carteras de fondos o de ETF (fon-
do indexado).

Se tratara con mayor profundidad en el capitulo 3, dedicado exclusiva-
mente a analizar el concepto, tipologias y oportunidades de los RA.

2.2.4. MICROINVERSIONES

Las empresas de “microahorro” son compaiiias especializadas en impul-
sar el ahorro mediante la realizacion de pequefias aportaciones recurrentes.
Facilitan soluciones para el ahorro sistematico mediante la creacion de una
rutina de ahorro (una especie de hucha) con montos periddicos, son los casos
de “Goin” o “Acorns”. Ademas de facilitar el ahorro a sus usuarios, también
ofrece contenidos y consejos Utiles para mejorar su educacion financiera.

2.2.5. BROKERS DIGITALES

Son plataformas de intermediacion digital con comisiones cero (o muy
reducidas) y que habitualmente ofrecen al cliente otras herramientas ttiles
de apoyo (graficos, informacion, servicio de carteras, gestion del cash, etc.).
Pueden servir de via para llevar a efecto el llamado “trading social”.

Los 2 factores criticos para su €xito son:

* Sencillez y usabilidad del interfaz (que ofrece buena experiencia de
usuario).

* Importante presupuesto de Marketing disponible para la captacion de
nuevos clientes.

El ejemplo mas claro lo tenemos en la empresa “Robinhood” cuyo
modelo de negocio se basa en generar margenes muy ajustados a partir de
unos volumenes ingentes de operaciones con clientes, a los que se atrae
mediante ganchos promocionales, como podrian ser el operar sin comisio-
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nes, la fidelizacion mediante acciones gratis, o la operativa con fracciones
de acciones. Su aplicacion incentiva a los clientes a operar constantemente
y Robinhood consigue su margen mediante un proceso conocido como
“pago por flujo” (“payment for order flow” en inglés).

3. Roboadyvisor (RA)
3.1. Concepto de Roboadvisor (RA)

Si preguntasemos a los gestores de patrimonios sobre el concepto de
RA sus respuestas no serian coincidentes. Algunos argumentarian que es un
producto de inversion, otros lo verian como una herramienta de apoyo a la
distribucion.

Algunos, principalmente del lado tecnologico, lo verian como un sof-
tware disruptivo, o incluso un algoritmo basado en la teoria moderna de
carteras, que modificaria o reemplazaria al asesoramiento humano. Y final-
mente para otros, no es mas que una interfaz de usuario para un sistema de
gestion de cartera dirigido a clientes “millennials”.

No existe una unica respuesta correcta. EI RA es un poco de todo, sin
embargo, cualquier sistema de RA presenta las siguientes caracteristicas
principales:

1. Proporciona interaccion con el cliente a través de una plataforma
impulsada por la tecnologia en lugar de a través de una experiencia
de usuario humana.

2. Oftrece algun tipo de asesoramiento de inversién de forma elec-
tronica, para respaldar o sustituir las decisiones de inversion de los
clientes.

3. Incluye un mecanismo de negociacion automatizado en un contex-
to de cartera para implementar transacciones y reequilibrar carteras.

Las principales diferencias entre Robo Advisor y el Asesor financiero
humano (AF) son:

1. Las respuestas al cuestionario de perfil de riesgo del cliente que se
introducen en el RA generan una cartera modelo, mientras que la del
AF personaliza la cartera para situaciones particulares del cliente.

2. El RA se limita a ofrecer servicios de gestion de carteras, mien-
tras que AF ofrece planificacion financiera y otros servicios.

3. Los RA tienden a utilizar estrategias de inversién pasivas, los AF
puede ofrecer una gestion pasiva o activa.
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4. Los RA tienden a ofrecer costos mas bajos.
Los factores que han impulsado su aparicion son, entre otros:

* La aparicion de mayores exigencias de regulacion en la proteccion
del inversor en el punto de venta (MIFD II), que favorece de facto el
asesoramiento “fee only”.

* El crecimiento significativo de los activos gestionados por los ase-
sores financieros.

* La eclevada penetracion de Smartphones, lo que permite a muchos
consumidores beneficiarse de internet en cualquier momento y en
cualquier lugar.

3.2. Clasificacion de los RA segun su tipologia

En un informe publicado por Deloitte clasifican los RA en cuatro cate-
gorias amplias:

Robo-advisor 1.0 es la tipologia mas simple de RA. El cliente recibe
propuestas de un solo producto basadas en productos de inversion co-
tizados (bonos, ETFs, acciones). Los clientes tienen que comprar y
gestionar sus carteras reales a través de sus intermediarios. El universo
del producto es bastante limitado en términos de objetivos y alcance.
Robo-Advisor 2.0 es un poco mas avanzado ya que las carteras de
inversion se crean como una especie de carteras con ETFs o con fon-
dos de inversion y la gama de servicios de corretaje adicionales es
mas amplia. Las asignaciones de cartera se realizan de forma manual
por los gestores de inversiones. El enfoque RA 1.0 y RA 2.0 se centra
en la reduccion de tarifas y margenes, al tiempo que aumenta la trans-
parencia y la escalabilidad de estas soluciones.

Robo-Advisor 3.0 es una version avanzada de RA 2.0 ya que ahora
las decisiones de inversion y las propuestas de reequilibrio de cartera
se basan en algoritmos de calculo para que la asignacion de carteras
esté mas alineada con las preferencias personales del cliente. El pro-
ceso de inversion de RA 3.0 no es completamente automatico, ya que
las decisiones claves siguen siendo tomadas por gestores profesiona-
les de carteras, pero hay mas espacio para el compromiso entre el RA,
el asesor financiero humano y el cliente.

Robo-advisor 4.0 seria la forma mas avanzada de RA, ya que se
utilizan sofisticados métodos de gestion de riesgos y de recopilacion
de datos avanzados.
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Los clientes tienen la posibilidad de habilitar al asesor robo para que
tome la iniciativa y realice cambios dinamicos entre las diferentes clases de
activos de acuerdo con las cambiantes circunstancias del mercado o también
personales. En el contexto del Robo-advisor 4.0, el cliente puede solicitar
propuestas al robo-advisor en funcion de aspectos de rentabilidad, toleran-
cia al riesgo y necesidades especificas de liquidez.

3.3. Oportunidades y desafios del RA

La industria financiera y la gestion de activos experimentan cambios
demograficos y tecnoldgicos constantes. Por tanto, el comportamiento de
los clientes también cambia, las personas estan conectadas a través de telé-
fonos inteligentes, tabletas, ordenadores portatiles y otros dispositivos, en
todas partes y en todo momento.

La digitalizacion actual de la vida cotidiana constituye una buena base
para que RA puedan operar en un mercado dominado por los “players tra-
dicionales” dedicados a la gestion de activos. A primera vista podriamos
pensar que los servicios ofrecidos por los robots estan claramente dirigidos
a una generacion mas joven y conocedora de la tecnologia, sin embargo,
esto esta cambiando en los ultimos afios.

Las estimaciones de la industria indican que en los Estados Unidos los
clientes que utilizan el RA tienen un promedio de alrededor de 40 afos. Esto
apunta a una base de clientes cada vez mas amplia, que se siente cada vez
mas atraida por la inversion automatizada.

Disponemos de informacién mas limitada en Europa sobre el tipo de
clientes que utilizan el RA. En relacion con Alemania, hay estimaciones de
que los clientes tienen un promedio de 40 afios, un ingreso mensual neto de
alrededor de EUR 4.000 y disponen de estudios universitarios.

Como oportunidades que presentan los RA en la industria de la ges-
tion de patrimonios cabria destacar la posibilidad de estandarizacion e inte-
gracion de una mayor oferta de servicios de ahorro/inversion. Para los ser-
vicios mas complejos que se ofrecen, que son dificiles de estandarizar y
ajustar por los sistemas de Robo-Advice, incluyendo, por ejemplo, seguros,
planificaciones sucesorias, jubilacion, e impuestos, los RA estan en la ac-
tualidad en clara desventaja respecto a los asesores tradicionales ya que es-
tos cuentan con décadas de experiencia en planificacion financiera personal.

Para concluir, podriamos sefialar que los RA se enfrentan a toda una
serie de desafios:

1. Todavia estan lejos de convertirse en una herramienta convencional.
En 2016, se pronostico que los activos bajo gestion de los RA alcanza-
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rian los 2,2 billones de ddlares en todo el mundo para el 2020, y 4,1
billones para 2022. Sin embargo, la cifra de activos bajo gestion en
2020 fue de 1,4 billones dolares (nomenclatura europea), lejos de la
prevista en 2016. A diferencia de modelos como Uber, en el trans-
porte personal, o de Robinhood, en el corretaje en linea, el “aseso-
ramiento financiero digital” no ha cumplido con las expectativas
esperadas dado que, a diferencia de los dos anteriores, no ha sido
objeto de una utilizacion generalizada por parte de los clientes.

2. Los RA independientes estan luchando por alcanzar el punto de
equilibrio.
Las principales razones por las que los RA tienen que esforzarse por
alcanzar el punto de equilibrio son: bajas tarifas del servicio, el bajo
tamafio promedio de las carteras y los altos costos de marketing
necesarios para adquirir clientes. Para algunos clientes, los ingresos
pueden ser tan bajos como 100 ddlares por afio, mientras que los
costos de adquisicion de clientes (CAC,) segiin Morningstar para la
mayoria de los RA, oscilan entre 300 y 1.000 dolares por cliente.

3. Probar su comportamiento durante un mercado bajista incierto y al-
tamente volatil.

El1 COVID-19 y sus afios posteriores han causado estragos en las carte-
ras de los inversores. Las carteras robot no son una excepcion, dada su de-
pendencia de los ETF, que han experimentado una fuerte correccion de pre-
cios. Las futuras condiciones de mercado pondran a prueba los modelos de
inversion y de negocio de los RA, ya que este segmento se enfrentara a una
tendencia bajista en el mercado.

3.4. Tipologia de modelos de negocio

Existen diversos tipos de empresas que componen el ecosistema de
WealthTech en todo el mundo con diferentes modelos de negocios, pero
todas tienen como denominador comun los siguientes aspectos:

* Finanzas: Compiten en precio, enfocandose en ser significativamen-
te mas baratos que las soluciones de gestion discrecional o de aseso-
ramiento de inversiones basadas en humanos.

I) los que se centran en los clientes digitales, por ejemplo, los mi-
llennials.

1) los que se centran en los clientes que no pueden ser atendidos de
forma rentable a través del modelo de negocio tradicional (basa-
do en la interaccion humana), dado que los ingresos por comisio-
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nes que generan resultan insuficientes para cubrir el coste del
asesoramiento, cada vez mas alto debido a las crecientes exigen-
cias regulatorias (p.e. MIFID II).

El modelo de precios mas destacado es el modelo de tarifa “todo in-
cluido”, con precios en los Estados Unidos de alrededor del 0,25%. La
irrupcion en el mercado de este modelo de comisiones (tasa cero/fija o por
suscripcion) podria provocar un estrechamiento de los margenes de negocio
en aquellas empresas de servicios financieros tradicionales que fijan las co-
misiones basadas en activos bajo gestion. Pensamos que los actuales pro-
veedores de servicios financieros deberan considerar cuidadosamente si
pueden ofrecer opciones mas flexibles en la fijacion de las comisiones para
los inversores y poder garantizar su fidelizacion.

* Clientes:
Podemos sefialar dos tipos de enfoques diferentes centrados en el
cliente:
Para los clientes digitales, el factor clave es la confianza ya que se
sienten comodos en un ecosistema de tecnologia donde pueden acce-
der facilmente a multiples fuentes de opinion, en lugar de depender
del criterio de un asesor.
Por otro lado, existe un segmento cada vez mayor de clientes que no
son potencialmente rentables y deberan ser atendidos con el apoyo de
la tecnologia. Los grandes bancos y gestoras de activos internaciona-
les se estan enfocando principalmente en este segmento de clientes
para reducir sus costes y aumentar la rentabilidad.

A continuacion, pasamos a analizar los dos tipos de modelos de negocio,
el puro y el hibrido.

Modelo de RA (puro)

Para un inversor tradicional de ingresos medios, el valor de un modelo
de RA puro suele estar impulsado por la simplicidad del modelo de servicio
y su capacidad para tener interacciones rapidas y directas. Es por ello, qué
para unos determinados segmentos de clientes, los denominados Retail y/o
Affluent (patrimonios menores de 100.000€), este modelo responde mejor a
sus necesidades de busqueda de cierta accesibilidad combinada con servi-
cios financieros de calidad.

En el modelo de RA puro, los asesores humanos solo ofrecen una
orientacion y apoyo inicial, después una plataforma digital se hace cargo de
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la incorporacion, el acceso a la cartera “omnicanal”, la financiacion de
cuentas, la generacion de modelos de carteras por perfiles, la gestion de in-
versiones y los reequilibrios.

El beneficio de este modelo de negocio permite a las empresas atraer
clientes en una etapa mas temprana del proceso de inversion/ahorro, ya que
normalmente estan dirigidos a inversores mas jovenes con pequefios patri-
monios. Las empresas de RA pueden establecer una primera relaciéon con
estos inversores e ir ofreciéndoles mas servicios gradualmente, a nivel de
servicios escalables, a medida que su patrimonio aumenta o sus necesidades
financieras se vuelven cada vez mas complejas.

A medida que los inversores aumentan su patrimonio y desempefian un
papel mas activo en sus inversiones, tienden a monitorizar estas con mas
frecuencia. En un mundo digital, los inversores esperan que las preguntas
sobre sus necesidades financieras ya sean simples o complejas, sean respon-
didas en cualquier momento y en cualquier lugar.

Resumiendo. Algunas de las ventajas del modelo de RA puro son las
siguientes:

» Comisiones bajas.

* Requerimiento de importes minimos de inversion.

* Asignacion de activos automatizada.

* Reequilibrio de la cartera automatizada.

» Comunicaciones automatizadas con el cliente.

* Disponibilidad en cualquier momento y lugar (las 24 horas).

Modelo RA (Hibrido)

Si bien el debate en torno al papel de la tecnologia en las decisiones de
ahorro/inversion ha enfrentado al hombre contra la maquina, a medida que
los inversores comienzan a adaptarse a las nuevas tecnologias, ha surgido
una tercera opcion frente a la de asesores financieros tradicionales y al mo-
delo de RA puro, es el denominado modelo hibrido.

Combinando los mejores aspectos de una oferta tradicional impulsada
por asesores humanos junto con la eficiencia y accesibilidad de las platafor-
mas digitales automatizadas, esta cambiando rapidamente las expectativas
de los clientes. Pero ;como es un modelo hibrido exitoso?

El modelo hibrido facilita una mayor conectividad lo que implica un
beneficio adicional al fomentar interacciones mas frecuentes entre los clien-
tes y sus asesores, lo que en ultima instancia fortalece la relacion y ayuda a
generar una mayor confianza. Ademas, la posibilidad de consolidacion de la
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informacion financiera en una plataforma tinica permite a los clientes plani-
ficar y monitorizar los productos y soluciones de inversion y acceder a esta
informacion a medida que lo vaya necesitando.

Este modelo de negocio mas flexible también produce una mayor elas-
ticidad en las estructuras de tarifas, lo que permite a los clientes pagar por el
nivel de servicio que precisen.

Cabe preguntarse si el modelo hibrido ha llegado para quedarse. La
respuesta es SI, de manera rotunda ya que el modelo hibrido tiene benefi-
cios inherentes que abarcan a todas las partes, lo que lo hace atractivo y
mutuamente beneficioso para los asesores financieros, las empresas y los
clientes. El mayor beneficio del enfoque hibrido es que aumenta la escala-
bilidad de los asesores financieros, permitiéndoles atender a mas clientes
mientras mantienen un alto nivel de calidad en la oferta de servicios.

Las plataformas digitales también actiian como catalizador para impul-
sar el crecimiento de las empresas de gestion de patrimonios a través de la
adquisicion de nuevos clientes y, posteriormente, nuevos activos. Por ejem-
plo, una oferta digital proporciona un canal de alimentacion de bajo costo
para atraer clientes mas jovenes que recientemente se hayan incorporado al
mercado laboral y que tienen un enorme potencial de ganancias y estan
mejor posicionados para incorporar nuevos activos procedentes de la trans-
ferencia de riqueza intergeneracional.

El avance del RA en la gestion patrimonial ha obligado a la industria a
repensar las interacciones con los clientes. En el futuro, los asesores deben
esperar que el modelo hibrido evolucione continuamente para poder satisfa-
cer cada una de las necesidades de los inversores a lo largo de su ciclo de
vida y en donde la tecnologia desempenara un papel cada vez mas impor-
tante en sus vidas.

Resumiendo. Algunas de las ventajas del modelo hibrido son las si-
guientes:

* Acceso a una base de clientes mas amplia y segmentada del mercado.

* Pone un mayor énfasis en comprender las necesidades de planifica-
cion financiera mas complejas del cliente, mientras que las solucio-
nes de asesoramiento automatizado pueden centrarse en procesos in-
termedios y administrativos.

* Integra los conocimientos y las aportaciones de los asesores humanos
en el proceso de inversion para asi poder mejorar las decisiones de
reequilibrio de las carteras.

* El RA puede impulsar la educacion del inversor con modulos de
aprendizaje on-line ayudandole a obtener conocimientos mas am-
plios que le permitiran poder entender mejor la gestion activa de car-
teras en relacion con el binomio rentabilidad/riesgo.
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Un informe del 10 de febrero de 2021 de Allied Market Research esti-
mo que el modelo hibrido, que representa aproximadamente el 80% de todo
el mercado de RA en el 2020 a nivel mundial, seguira dominando esta in-
dustria. Apoyando esta afirmacion esta un informe de Statista, que estima
que los activos bajo gestion del modelo hibrido seguiran creciendo a una
tasa del 20,11% entre 2020 y 2025.

4. Tendencias de futuro: Conclusiones

A continuacion, vamos a exponer nuestra vision general del ecosistema
del WT y posteriormente, planteamos las tendencias principales a modo de
conclusiones.

» Nuevas generaciones: La transferencia de riqueza intergeneracional
en las proximas décadas sera la mayor de la historia y las nuevas ge-
neraciones estan acostumbradas a interaccionar online y sin “barreras
de entrada”. En consecuencia, la adopcion de herramientas digitales
no sera opcional para aquellas entidades que quieran captar clientes en
fase de acumulacion patrimonial. Por su manera de actuar en otros
ambitos los nuevos clientes de ahorro/inversion demandaran: Mini-
mos de entrada bajos (desde 1 euro); inmediatez 24/7 en el servicio;
adquisicion de conocimientos a través de una App; esquemas de pago
por uso de servicio o tarifa plana (all-in-fee); e incluso mecanismos de
“gamificacion” (mediante alertas, notificaciones, promociones, etc.).
Desde una aproximacion de “Producto” hacia otra basada en “Ser-
vicio”: Sobreviviran aquellas entidades que fundamenten su estrategia
en el “Servicio”, por ejemplo, ayudando al cliente a desarrollar sus
objetivos de inversion, o ayudandole a completar su aprendizaje. La
tecnologia ha impulsado un proceso imparable de democratizacion en
el mundo de las inversiones.

Digitalizacion a lo largo del ciclo de vida del cliente: Este proceso ira
siendo adoptado por bancos y gestoras de manera generalizada, y afec-
tara a todas sus fases: Descubrimiento — “Onboarding” — Servicio —
Fidelizacion — Retencion. En todas ellas las entidades deberan extre-
mar sus esfuerzos por ofrecer una experiencia de usuario impecable.
La Gestion pasiva mantendra su actual cuota de mercado: Los
vientos de cola persistiran, aunque la gestion activa de calidad podra
reivindicar sus virtudes y necesaria presencia en el asset allocation
de largo plazo. Existe un elevadisimo porcentaje de inversores que
todavia no ha experimentado en sus propias carnes los efectos de un
mercado “bajista”.
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* “Educacion financiera” mas necesaria que nunca: Las herramien-
tas digitales facilitaran la transicion desde un perfil de “Ahorrador”
hacia otro de “Inversor”, pero para ello sera vital que las entidades les
den acceso a contenidos educativos online de gran calidad.

Para terminar, sefialariamos cuatro tendencias que marcaran el futuro
del mercado de WealthTech:

1. Las empresas de servicios financieros entran en el mercado del Ro-
bo-Advice adquiriendo o colaborando con players FinTech puros,
como Blackrock adquiriendo FutureAdvisor, Jemstep adquirido por
Invesco o UBS firmando un acuerdo de colaboracion con SigFig,
por nombrar algunos de los acuerdos mas destacados.

2. Las empresas de servicios financieros crean sus propios RA que se
integran con sus plataformas de asesoramiento ya existentes. Los
ejemplos mas destacados son el Asesor personal de Vanguard, Intelli-
gent Portfolio Solution de Schwab, el Goldman Marcus InvestMoney
de Goldman Sachs o en Suiza, ePrivate Banking de Swissquote.

3. Las empresas emergentes de FinTech operan como empresas inde-
pendientes de servicios financieros, siendo los duefios de la relacién
con el cliente y ofrecen toda la oferta valor de forma transparente a
los inversores. En la mayoria de los casos, estas empresas subcontra-
tan parte del “backend” del negocio, como la custodia o la ejecucion
y liquidacion de transacciones, a players tradicionales. Entre los RA
mas conocidos estarian Betterment o TrueWealth en Suiza.

4. Finalmente, existen varias empresas de tecnologia que ofrecen solu-
ciones WealthTech bajo una marca “blanca” como Meetinvest para
acciones individuales o Dufour Capital (ambas de Suiza), por nom-
brar solo algunas.

Creemos que es aiin pronto para saber cual de las tendencias descritas
anteriormente sera la dominante en el ecosistema de WT. Pero si tuviéramos
que establecer escenarios de éxito, nos decantariamos claramente por las
dos primeras tendencias y no vemos el mismo recorrido en las dos ultimas.

ANEXO: Aplicacion de la Inteligencia Artificial (IA) en la
gestion patrimonial

Durante los ultimos afios, los nuevos desarrollos tecnolégicos han im-
pulsado importantes transformaciones en la industria de la gestion de patri-
monios. Primero, de forma abrupta, la pandemia hizo que la comunicacion



Revista de Contabilidad y Direccion
Vol. 37 afio 2024, pp. 65-80 79

digital fuera la forma principal en que los clientes contactan y se comunican
con sus gestores de patrimonios. Posteriormente, fueron las empresas de
gestion de patrimonio las que invirtieron dinero en acelerar el proceso de
migracion a la nube, buscando en la incorporacion de nuevos datos, la ma-
nera de potenciar las ofertas personalizadas para los clientes.

Parafraseando a JF Kenedy, no preguntes: “;Qué puedes hacer la IA en
la gestion patrimonial?”’. Pregunte: “;Por qué tenemos que usar [A?”

En la actualidad, la gestion de patrimonio impulsada por IA consiste en
utilizar modelos estadisticos avanzados junto con el aprendizaje automatico
para procesar grandes cantidades de datos de clientes y de los diversos tipos
de mercados. Este enfoque nos permite: aumentar significativamente la pre-
cision en nuestras predicciones, poder automatizar las tareas administrati-
vas y asi poder generar mas clientes potenciales.

Hay varios aspectos claves en que la IA puede beneficiar a las empre-
sas de gestion de patrimonios:

1. Hiperpersonalizacion
La aplicacion de las actuales herramientas de CRM junto con el
aprendizaje automatico puede ofrecer a los gestores patrimoniales
una mayor comprension de las necesidades de sus clientes. Inclu-
yendo preferencias y actitudes frente al riesgo, hasta el punto de
proporcionar un nivel de detalle que quizas no lo consigan en una
reunién personal con el cliente.

Esto les permite a los gestores crear perfiles mas personalizados de
los clientes que van mucho mas alla de los segmentos de riqueza
tradicionales, creando experiencias de usuario personalizadas.

2. Favorecer el acceso a un servicio de planificacion financiera
La planificacion fiscal, sucesoria, y de jubilacion se consideran las areas
mas complejas de la gestion patrimonial. En el pasado, los planificado-
res financieros debian invertir gran cantidad de su tiempo en; procesos
burocraticos y la realizacion de calculos muy complejos para asegurar
que el cliente alcance sus objetivos financieros a lo largo de su vida.
Ahora, los motores de planificacion digital pueden realizar estos cal-
culos complejos. Mas atin, estos avances tecnologicos le permitiran al
cliente poder disponer de su propia hoja de ruta con objetivos especi-
ficos y recomendaciones para conseguir sus objetivos financieros.

3. Reporting y seguimiento de las inversiones en tiempo real
Actualmente los clientes ya no estan satisfechos con las actualiza-
ciones mensuales de las posiciones de su cartera. Desean hacer un
seguimiento casi inmediato de cualquier cambio relevante o noticias
en los mercados que estén teniendo lugar. Esta inmediatez en el ac-
ceso al conocimiento y la informacion permite el seguimiento en
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tiempo real para clientes y asesores financieros. El objetivo final es
poder ayudar tanto al gestor como al cliente a tomar decisiones me-
jor informadas al estar conectado en todo momento de lo que esta
sucediendo en los mercados.

Resumiendo, podemos desatar que la IA es el aspecto principal para
poder ofrecer experiencias digitales personalizadas al cliente moderno que
las desea y requiere. Ademas, la IA puede ayudar a aumentar la productivi-
dad de las empresas, al optimizar las tareas administrativas, lo que, a su vez,
mejorara la rentabilidad de las empresas y les permitira ofrecer servicios a
un costo mas bajo con la misma rentabilidad. Al final, no podemos olvidar
que el toque humano, la comprension de las circunstancias personales de
cada cliente y el juicio personal son insustituibles.

La conclusion final: es que vale la pena que las empresas de gestion
de patrimonio empiecen ya a invertir en [A.
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