
  

CÓDIGO GENERAL DE CONDUCTA DE LOS MERCADOS DE VALORES 

Regla Primera. Imparcialidad y buena fe. 

Las Casas de Valores deberán actuar en el ejercicio de sus actividades con imparcialidad y sin anteponer 
los intereses propios a los de sus clientes, en beneficio de éstos y del buen funcionamiento del mercado. 
En este sentido, deberán ajustar su actuación a las siguientes reglas: 

1ª No deberán, en beneficio propio o ajeno, provocar una evolución artificial de las cotizaciones. 
2ª No deberán anteponer la compra o venta de valores por cuenta propia en idénticas o mejores 
condiciones a la de sus clientes, tanto de aquéllos que hayan dado una orden en firme como de aquéllos 
otros a los que esté gestionando sus cuentas de inversión en virtud de mandatos genéricos o específicos. 
3ª Cuando se negocien órdenes de forma agrupada por cuenta propia y ajena, la distribución de los 
valores adquiridos o vendidos o de los potenciales beneficios, tanto si la orden se ejecuta total o 
parcialmente, debe asegurar que no se perjudica a ningún cliente. 
4ª Una Casa de Valores no deberá, sin perjuicio de la libertad de contratación y de fijación de comisiones, 
ofrecer ventajas, incentivos, compensaciones o indemnizaciones de cualquier tipo a clientes relevantes 
o con influencia en la misma cuando ello pueda suponer perjuicios para otros clientes o para la
transparencia del mercado.
5ª No se deberá inducir a la realización de un negocio a un cliente con el fin exclusivo de conseguir el
beneficio propio. En este sentido, las Casas de Valores se abstendrán de realizar operaciones con el
exclusivo objeto de percibir comisiones o multiplicarlas de forma innecesaria y sin beneficio para el
cliente.
6ª Las Casas de Valores no deberán actuar anticipadamente por cuenta propia ni inducir a la actuación
de un cliente, cuando el precio pueda verse afectado por una orden de otro de sus clientes.
7ª Las Casas de Valores, o las personas que en ellas trabajen, no deberán solicitar o aceptar regalos o
incentivos, directos o indirectos, cuya finalidad sea influir en las operaciones de sus clientes o que
puedan crear conflictos de interés con otros clientes, ya sea distorsionando su asesoramiento, violando
la discreción debida o por cualquier otra causa injustificada.

Regla Segunda.- Recomendación adecuada 

Ninguna Casa de Valores, ni Asesor de Inversiones, ni corredor de valores, podrá recomendar a un 
cliente que compre, venda o mantenga una inversión en un valor determinado, a menos que tuviese 
motivos razonables para creer que dicha recomendación es adecuada para dicho cliente basándose en 
la información suministrada por éste en una investigación hecha por la Casa de Valores, Asesor de 
Inversiones o por el corredor de valores para determinar los objetivos de inversión, la situación financiera 
y las necesidades de dicho cliente y en cualquier otra información sobre dicho cliente que sea del 
conocimiento de la casa de valores o del corredor de valores.  

El requisito antes mencionado no será aplicable a las siguientes situaciones: 
(1) La ejecución de órdenes de compra y de venta que no hayan sido solicitadas por la casa de valores
o por el corredor de valores.
(2) La publicación de reportes informativos que, en forma general, recomienden la compra o la venta de
un valor.
(3) Cuando el cliente no da la información suficiente para determinar que una concreta recomendación
sea o no adecuada para él, siempre que así se le haga saber al cliente.



  

(4) Cuando el cliente conozca con detalle la información referente a una operación financiera o en
cualquier otro caso en el que el cliente manifieste que cuenta con información que, a juicio de la Casa
de Valores, Asesor de Inversiones o Corredor de Valores, pueda fundar la recomendación de inversión.

En la distribución y entrega de sus análisis e informes, las entidades: 
a) asegurarán el igual acceso a los reportes de información a los clientes,
b) deberán conservar la información que diese base a opiniones de inversión que emita la entidad,
Asesores de Inversión o sus Corredores,
c) revelar las relaciones que mantengan con entidades a las que se refiera su información económica
financiera que de lugar a recomendaciones,
d) y estarán obligadas a establecer por escrito y proporcionar al cliente, al menos, cierto tipo de
información o recomendaciones respecto a la compraventa de ciertos valores o la estructuración de
cierto tipo de carteras de inversión.

Regla Tercera.- Cuidado y Diligencia. 

Las entidades deben actuar con cuidado y diligencia en sus operaciones, realizando las mismas según 
las estrictas instrucciones de sus clientes, o en su defecto en los mejores términos y teniendo siempre 
en cuenta los reglamentos y los usos propios del mercado. 

Regla Cuarta. Medios y Capacidades. 

Las Casas de Valores y Asesores de Inversiones deben organizar y controlar sus medios de forma 
responsable, adoptando las medidas necesarias y empleando los recursos adecuados para realizar 
eficientemente su actividad. En consecuencia: 

1. Deberán establecer los procedimientos administrativos y contables necesarios para el adecuado
control de sus actividades y de sus riesgos, cerciorándose de que los sistemas de acceso y salvaguarda
de sus medios informáticos son suficientes a tal fin.
2. No aceptarán órdenes de operaciones si no disponen de los recursos y medios para transmitirlas o
ejecutarlas adecuadamente.
3. Deberán adecuar su expansión comercial, especialmente la referida a la apertura de sucursales, a la
existencia de los medios organizativos necesarios.
4. Deberán asegurarse de que la información derivada de las respectivas actividades en los distintos
sectores no se encuentra, directa o indirectamente, al alcance del resto, de manera que cada función se
ejerza de manera autónoma. En todo caso, además de tales barreras, deben establecerse las medidas
necesarias para que en la toma de decisiones no surjan conflictos de interés tanto en el seno de la propia
entidad, como entre las distintas entidades pertenecientes a un mismo grupo.
5. Deberán adoptar los controles y medidas oportunas a los efectos de que los dignatarios, directores,
ejecutivos principales, empleados y representantes cumplan con el Código de Conducta contenido en
este Acuerdo y en el Código de Conducta de la entidad.
6. Deberán establecer los procedimientos y medios de control necesarios para evitar la realización por
parte de los empleados y representantes de la entidad de actividades paralelas o fraudulentas con su
clientela.
7. Las Casas de Valores, Asesores de Inversiones deberán poner los medios necesarios para que en
caso de cese o interrupción del negocio no sufran perjuicio los intereses de los clientes.



  

Regla Quinta.- Información sobre la clientela. 

1. Las entidades solicitarán de sus clientes la información necesaria para su correcta identificación, así
como información sobre su situación financiera, experiencia inversora y objetivos de inversión cuando
ésta última sea relevante para los servicios que se vayan a proveer. Deberá cumplimentarse un
formulario que a juicio de la Comisión Nacional de Valores contenga la información suficientemente para
apreciar los datos relevantes para la inversión y recomendación a los clientes
2. La información que las entidades obtengan de sus clientes, de acuerdo con lo previsto en el apartado
anterior, tendrá carácter confidencial y no podrá ser utilizada en beneficio propio o de terceros, ni para
fines distintos de aquéllos para los que se solicita.
3. Las entidades deberán establecer sistemas de control interno que impidan la difusión o el uso de las
informaciones obtenidas de sus clientes.

Regla Sexta.- Información a la clientela. 

1. Las entidades ofrecerán y suministrarán a sus clientes toda la información de que dispongan, cuando
pueda ser relevante para la adopción por ellos de decisiones de inversión y deberán dedicar a cada uno
el tiempo y la atención adecuados para encontrar los productos y servicios más apropiados a sus
objetivos.
2. Las entidades deberán disponer de los sistemas de información necesarios y actualizados con la
periodicidad adecuada, para proveerse de toda la información relevante al objeto de proporcionarla a
sus clientes.
3. La información a la clientela debe ser clara, correcta, precisa, suficiente y entregada a tiempo, para
evitar su incorrecta interpretación y haciendo hincapié en los riesgos que cada operación conlleva, muy
especialmente en los productos financieros de alto riesgo, de forma que el cliente conozca con precisión
los efectos de la operación que contrata.
Cualquier previsión o predicción debe estar razonablemente justificada y acompañada de las
explicaciones necesarias para evitar malentendidos.
4. Toda información que las entidades, sus empleados o representantes divulguen a sus clientes debe
representar la opinión de la entidad sobre el asunto de referencia y estar basada en criterios objetivos,
sin hacer uso de información privilegiada. A estos efectos, conservarán de forma sistematizada los
estudios o análisis sobre la base de los cuales se han realizado las recomendaciones.
5. Las entidades deberán informar a sus clientes con la máxima celeridad de todas las incidencias
relativas a las operaciones contratadas por ellos, recabando de inmediato nuevas instrucciones en caso
de ser necesario al interés del cliente. Sólo cuando por razones de rapidez ello no resulte posible,
deberán proceder a tomar por sí mismas las medidas que, basadas en la prudencia, sean oportunas a
los intereses de los clientes.
6. Deberán manifestarse a los clientes las vinculaciones económicas o de cualquier otro tipo que existan
entre la entidad y otras entidades que puedan actuar de contrapartida.
7. Las entidades que realicen actividades de asesoramiento a sus clientes deberán:
a) Comportarse leal, profesional e imparcialmente en la elaboración de informes.
b) poner en conocimiento de los clientes las vinculaciones relevantes, económicas o de cualquier otro
tipo, que existan o que vayan a establecerse, entre dichas entidades y las proveedoras de los productos
objeto de su asesoramiento.
c) Abstenerse de negociar para sí antes de divulgar análisis o estudios que puedan afectar a un valor.
d) Abstenerse de distribuir estudios o análisis que contengan recomendaciones de inversiones con el
exclusivo objeto de beneficiar a la propia compañía.



  

Regla Séptima.- Conflictos de interés. 

Las entidades deberán evitar los conflictos de interés entre clientes y, cuando estos no puedan evitarse, 
disponer de los mecanismos internos necesarios para resolverlos, sin que haya privilegios en favor de 
ninguno de ellos. En este sentido, deberán observar las siguientes reglas: 
1. No deberán, bajo ningún concepto, revelar a unos clientes las operaciones realizadas por otros.
2. No deberán estimular la realización de una operación por un cliente con objeto de beneficiar a otro.
3. Deberán establecer reglas generales de prorrateo o de distribución de las órdenes ejecutadas que
eviten conflicto en operaciones que afecten a dos o más clientes.

Regla Octava.- Negativa a contratar y deberes de abstención. 

Los intermediarios deberán rechazar operaciones con intermediarios no autorizados así como aquellas 
otras en las que tengan conocimiento de que se puede infringir la normativa aplicable a las mismas o de 
prevención del blanqueo de capitales. 




