Rea Decreto 1370/2000, de 19 de julio, por € que se modifica el Real Decreto
377/1991, de 15 de marzo, sobre comunicacion de participaciones significativas en
sociedades cotizadas y de adquisiciones por éstas de acciones propias.

Rea Decreto 629/1993, de 3 de mayo, sobre normas de actuacion en los mercados de
valoresy registros obligatorios. 1

(BOE, 21 de mayo de 1993)

Con objeto de contribuir a la transparencia de los mercados y a la proteccion de los
inversores, asi como disponer de una ordenacion méas completa de las relaciones entre
éstos y las entidades que actlan en los mercados de valores, se desarrollan en este Real
Decreto las previsiones que la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores,
contiene en sus articulos 38, 44, 78 y 86, estableciéndose las normas de conducta de |os
intervinientes en los mercados de valores y las normas que rigen las relaciones entre
clientes y entidades en las operaciones contratadas por ambos. Entre éstas, las
condiciones que, en aras de una mayor claridad, deben cumplir las érdenes sobre
valores, las normas fundamentales sobre los registros obligatorios que las entidades
receptoras de drdenes sobre cual esquiera val ores deben mantener, y los documentos que
serviran de soporte alas relaciones entre clientes y entidades.

Con esta finaidad se han ordenado en tres capitulos una serie de reglas que dan
respuesta a esta necesidad normativa.

En & capitulo I, se establece e ambito de aplicacion, referido a las Sociedades y
Agencias de Valores y a aquéllas entidades habilitadas por la Ley del Mercado de
Valores para redlizar las actividades mencionadas en su articulo 71. Sin embargo, €
ambito de aplicacion del capitulo segundo y del articulo 8, en la medida que sea de
aplicacion, se extiende a las personas o entidades publicas o privadas, que realicen, en
cualquiera de sus formas, actividades relacionadas con los mercados de valores. Entre
ellas se entienden incluidas las que realicen actividades de asesoramiento y difusion de
informacion en materias relacionadas con los mercados de valores, aquéllas cuyo objeto
sea la administracion y representacion de instituciones de inversion colectiva y los
departamentos correspondientes de |as entidades emisoras de valores.

El capitulo 1l regula € codigo general de conducta de las entidades que realicen
actividades relacionadas con los mercados de valores, cuya base fundamental son las
normas de conducta surgidas de las reuniones del Comité Técnico de la Organizacion
Internacional de Comisiones de Valores (I0SCO), asi como las recomendaciones de la
Comision de las Comunidades Europeas sobre esta materia, aplicables a los paises de
nuestro entorno, que deben regir para todos los intervinientes en los mercados de
valores y que afectan, no solo alas entidades en si mismo consideradas, sino también al
personal que las integra. Se establece, por tanto, la obligacion de cumplir € cddigo
general de conducta a que se refiere € articulo 2 y contenido en el anexo del presente
Rea Decreto, y se impone a las entidades la obligatoriedad de elaborar reglamentos
internos de conducta aplicables a sus administradores, empleados y representantes.



En e capitulo I, se regulan de una manera amplia, las relaciones que se pueden
establecer entre las entidades que intervienen en los mercados y sus clientes. Este
capitulo se divide en cinco secciones:

La seccion primera, se dedica a régimen de las érdenes sobre valores recogiéndose las
habilitaciones necesarias para regular en un futuro e contenido minimo de las érdenesy
los plazos de transmision y gjecucion de las mismas, de manera que puedan realizarse
cuantas adaptaciones requiera la continua evolucién de los mercados.

En la seccion segunda, se regula en primer lugar € Registro de Operaciones sobre
Ordenes de valores, de una parte, la obligatoriedad de la llevanza del registro de
operaciones por las Sociedades y Agencias de Vaores y demés entidades mencionadas
en e articulo 76 de la Ley 24/1988, de 28 de Julio, y de otra, la estructura y requisitos
que, en cualquier caso, debe reunir este registro. En segundo lugar se regula € archivo
de justificantes de 6rdenes imponiéndose la obligatoriedad del mismo, de forma que
sirva de soporte a las anotaciones que se producen en € registro de operaciones y
permitala comprobacion de |os antecedentes causantes de cada anotacion.

La seccion tercera, una vez se ha producido la entrada en vigor del principio de libertad
de fijacion de tarifas consagrado en el articulo 42 de la Ley del Mercado de Valores,
establece la obligatoriedad de la publicidad de |as tarifas que, en cada momento, tengan
adoptadas las entidades intervinientes en los mercados, con la finalidad de conseguir
una correcta transparencia en las relaciones con la clientela.

La seccion cuarta contempla aguellas operaciones en las que, por su difusion masiva,
resulta conveniente que existan contratos-tipo sometidos a control y publicidad, asi
como aquellas otras operaciones en |as que resulta necesaria la existencia de un contrato
privado con entrega de copia alos clientes.

Por ultimo, en la seccion quinta, respondiendo al principio del derecho de informacion
de cliente, se regula e acance del mismo, de manera que exista un minimo de
informacion a disposicion de los clientes en relacion con la operaciones contratadas.

En su virtud, a propuesta del Ministro de Economia y Hacienda, de acuerdo con €l
Consgjo de Estado, y previa deliberacion del Consgjo de Ministros en su reunién de 30
de abril de 1993,

DISPONGO:

CAPITULOI

AMBITO DE APLICACION

Articulo 1. Ambito de aplicacion.

1. Las disposiciones contenidas en el presente Real Decreto, incluido su anexo, serén de
aplicacién a las operaciones y actividades mencionadas en €l articulo 71 de la Ley

24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, que realicen las Sociedades y
Agencias de Valores, ya se refieran a val ores negociados en alglin mercado organizado,



oficial 0 no, situado en Espafia o en €l extranjero, ya a valores no negociados en tales
mercados 2.

2. Lo dispuesto en € presente Real Decreto, incluido su anexo, también se aplicaraalas
operaciones y actividades relacionadas con € mercado de valores que realicen las
demas entidades mencionadas en € articulo 76 de laLey del Mercado de Valores.

3. El capitulo Il en su totalidad, el Codigo General de Conducta contenido en € anexo
y, en la medida que resulte aplicable, e articulo 8, serén de aplicacion ademés, a todas
aquellas personas o entidades, publicas o privadas, que realicen cual esquiera actividades
relacionadas con los mercados de valores, incluidas aquéllas de asesoramiento y
difusion de informacién a que se refiere e articulo 77 de la Ley del Mercado de
Valores.

CAPITULOII
CODIGO GENERAL DE CONDUCTA
Articulo 2. Cédigo Genera de Conducta.

1. Todas las personas o0 entidades a que se refiere € articulo uno del presente Real
Decreto deberan cumplir las reglas generales contenidas en el anexo al presente Real
Decreto atendiendo en todo caso a interés de los inversores y a buen funcionamiento y
transparencia de los mercados 3.

2. El Ministro de Economia y Hacienda, a propuesta de la Comision Nacional del
Mercado de Vaores, podra desarrollar, concretar o definir € codigo general de
conducta contenido en el anexo a presente Real Decreto, pudiendo establecer codigos
de conducta especificos en funcion de las caracteristicas de los distintos mercados, de
los valores que se negocien en ellos, de las diferentes caracteristicas de los emisores o
de los distintos tipos de clientela.

Articulo 3. Reglamentos Internos de Conducta.

1. Todas las entidades a que se refiere e articulo 1 deberan elaborar un reglamento
interno de conducta, de obligado cumplimiento, que regulard la actuacion de sus
organos de administracion, empleados y representantes. La misma obligacion resultard
de aplicacion atodas la personas que realicen las actividades citadas en el articulo 1, en
relacion con sus empleados y representantes. El incumplimiento de lo previsto en los
reglamentos internos de conducta, en cuanto su contenido sea desarrollo de o previsto
en laLey del Mercado de Vaoresy en e cddigo general de conducta, como normas de
ordenacioén y disciplina del mercado de valores, podra dar lugar a las correspondientes
sanciones administrativas, sin perjuicio de lo que resulte de aplicacion conforme a la
legislacion laboral. Los reglamentos internos de conducta deberén estar inspirados en
los principios citados en la Ley del Mercado de Valores y en & cddigo general de
conductay hacer referencia, al menos, alos siguientes extremos:

a). Todas las operaciones que realicen los miembros de los érganos de administracion
por cuenta propia deberan ser realizadas con la mediaciéon de la entidad para la que
trabagjan o prestan sus servicios. Aquellos que pertenezcan simultaneamente a 6rganos



de administracion de varias entidades, podran elegir entre ellas la que haya de mediar en
SUS operaciones.

b). Las entidades deberan fijar en los reglamentos internos de conducta los empleados y
representantes a los que también resulte de aplicacion la obligacion establecida en €l
parrafo anterior.

c). Las entidades deberan abstenerse de realizar operaciones por cuenta de quienes se
encuentren en alguno de los supuestos citados en |los dos parrafos anteriores, en relacion
con otra entidad, siempre que tengan constancia de ello.

d). Las drdenes realizadas por los administradores, empleados y representantes deberan
realizarse en forma escrita e incluirse en € archivo de justificantes de érdenes a que se
refiere el capitulo |11 del presente Rea Decreto.

€). Las entidades deberan establecer |os mecanismos de comunicacién o autorizacion de
las operaciones realizadas por cuenta propia por sus empleados, administradores y
representantes, que garanticen el cumplimiento de las normas de actuacion contenidas
en la normativa del mercado de valores pudiendo, en consecuencia, prever:

1° La antelacién minima con que deben ser comunicadas a su érgano de direccién, que
no serd inferior a veinticuatro horas. Dichas comunicaciones deberdn ser escritas,
debiendo la entidad mantener un archivo separado de las mismas.

2° El periodo minimo durante el cual no se puedan realizar operaciones de venta sobre
los valores que componen la cartera, asi como las posibles excepciones.

3P Las clases de valores cuya suscripcion, adquisicion o venta queda sujeta a obligacion
de autorizacion por la entidad.

f). Toda entidad deber& recabar informacion de sus empleados acerca de los posibles
conflictos de interés a que estén sometidos por sus relaciones familiares, su patrimonio
personal o por cualquier otra causa, asi como mantener actualizada dicha informacion.

g). Toda entidad debera establecer la obligatoriedad para sus administradores,
empleados y representantes de no utilizar la informacion obtenida por la entidad, en su
propio beneficio, bien porque la use directamente, bien porque la facilite a clientes
seleccionados o aterceros sin el conocimiento de la entidad.

2. Las entidades rectoras de los distintos mercados secundarios podran elaborar
reglamentos de conducta de obligado cumplimiento para sus miembros, que ademés de
cumplir los requisitos que se mencionan en el apartado 1 de este articulo, contribuyan a
mejorar latransparencia del propio mercado y la correcta formacion de los precios.

3. Las asociaciones profesionales que agrupen alas personas o entidades a que se refiere
el articulo primero podran, con la supervision de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, elaborar los reglamentos internos de conducta aplicables a sus miembros. La
aceptacion por éstos de dichos reglamentos podra sustituir a la obligacion individua de
su elaboracion.



4. Los reglamentos internos de conducta el aborados segun lo dispuesto en |os apartados
anteriores deberan remitirse a la Comision Nacional del Mercado de Vaores
previamente a su aplicacion pudiendo ésta efectuar objeciones o recomendaciones a los
mismos, S apreciare disconformidad con o dispuesto en € presente Real Decreto o0 en
cualesguiera otros preceptos de la legislacion del mercado de valores, en cuyo caso las
entidades deberén realizar las modificaciones necesarias que aseguren €l cumplimiento
de las mismas.

5. El Ministro de Economia y Hacienda y, con su habilitacion expresa, la Comisién
Naciona del Mercado de Valores podran desarrollar, concretar o definir con alcance
general, e contenido de los reglamentos internos de conducta citados en los puntos
anteriores.

CAPITULO .

REGISTROS OBLIGATORIOS Y RELACIONES CON LA CLIENTELA 4.

SECCION PRIMERA.

ORDENES DE EJECUCION DE OPERACIONES.

Articulo 4. Contenido de | as 6rdenes sobre valores.

1. Las 6rdenes de los clientes deberdn ser claras y precisas en su alcance y sentido, de
forma gque tanto €l ordenante como €l receptor conozcan con exactitud sus efectos.

2. Toda orden sobre valores debera tener e contenido minimo que € Ministro de
Economia y Hacienda determine teniendo en cuenta los reglamentos de cada mercado y
la operacion y los valores de que se trate.

3. El Ministro de Economia y Hacienda podra habilitar a la Comisién Naciona del
Mercado de Valores y a Banco de Espafia para que en € ambito de sus respectivas
competencias puedan exigir requisitos adicionales al contenido de las 6rdenes cuando
ello sirva para megjorar la precision y claridad de las mismas o la proteccion de los
clientesy laintegridad de los mercados.

Articulo 5. Plazos de transmisién y gjecucion.

Todo receptor de Ordenes gecutara las mismas o pondra los medios necesarios para
hacerlas llegar ala entidad encargada de su gjecucion con la méaxima celeridad posible y
dentro de los plazos que €l Ministro de Economiay Hacienda determine.

SECCION SEGUNDA.

REGISTRO DE ORDENES Y OPERACIONESS.

Articulo 6. Registro de Operaciones.

Las entidades a que se refieren los apartados 1y 2 del articulo 1 deberan disponer de un
registro de operaciones que contendra la informacion sobre las ordenes recibidas de



terceros relativas a la actividad de intermediacion, anotacion y depdsito sobre
cualesquiera valores y aquélla otra referente a las actuaciones posteriores de la entidad
receptora, en relacion con las operaciones realizadas a que se refieren dichas 6rdenes.

Articulo 7. Normas generales relativas al Registro de Operaciones.

1. Las operaciones contenidas en €l registro de operaciones deberdn estar clasificadas
por riguroso orden cronoldgico de recepcion de las dérdenes. A estos efectos, las
entidades deberan disponer de los medios necesarios para conocer e momento exacto
(fechay hora) de recepcién de las mismas.

2. Las operaciones que las entidades realicen por cuenta propia o en gecucion de un
mandato genérico o especifico, incluso los compromisos adquiridos a plazo, tendran a
los efectos de su inclusién en € registro de operaciones, la misma consideracion que las
realizadas en virtud de una orden de terceros, en las condiciones y con las excepciones
que, en atencién a las caracteristicas de los mercados o de las entidades que operan en
ellos, la Comision Nacional del Mercado de Valores determine.

3. El registro de operaciones debera llevarse por medios informaticos, asignando a la
informacion contenida en €, las claves o codigos adecuados para identificar de forma
inequivoca su contenido segun los criterios que la Comision Nacional del Mercado de
Valores determine. Con la periodicidad que ésta establezca, se realizara una impresion
en papel que quedara debidamente diligenciada por persona habilitada a tal fin por la
entidad.

4. Cada anotacion en €l registro de operaciones deberd estar sustentada por una orden de
entre las comprendidas en e archivo de justificantes de 6rdenes a que se refiere €
articulo siguiente.

Articulo 8. Archivo de Justificantes de Ordenes.

1. Ademas de las entidades a que se refiere € articulo 1, toda persona, entidad o
establecimiento habilitado para actuar como receptor material de 6rdenes sobre alguna
de las actividades relativas a la intermediacion y depdsito de cuaesquiera valores,
debera mantener un archivo de justificantes de las 6rdenes recibidas.

2. El archivo de justificantes de 6rdenes estara formado por:

a) El ggemplar original de la orden firmada por € cliente o por persona autorizada de
forma fehaciente cuando sea realizada en modo escrito.

b) Lacinta de grabacién, cuando la orden sea realizada en modo telefonico.
c) El registro magnético correspondiente en el caso de transmision electronica.

3. Aquellas entidades dispuestas a aceptar 6rdenes recibidas por via telefénica no escrita
deberan establecer los medios necesarios para la identificacion de sus ordenantes, asi
como disponer de cintas para la grabacion de dichas érdenes, siendo necesario, no
obstante, advertir previamente al ordenante de dicha grabacién. Sera necesaria,
asimismo, la existencia de confirmacion escrita de la orden por parte del ordenante,



siendo admisible la utilizacién de cualquier medio escrito tales como telex, fax u otros
similares.

Articulo 9. Reglas comunes del Registro de Operaciones y Archivo de Justificantes de
Ordenes.

1. Las entidades estableceran las correspondencias que deben existir entre € archivo de
justificantes y €l registro de operaciones a que se refiere € articulo sexto, y entre éste y
la base contable y los saldos de los estados financieros y estadisticos relacionados con
ellos, conforme alos criterios que se determinen, segun € apartado siguiente.

2. La Comisién Naciona del Mercado de Valores, previo informe del Banco de Espafia
en materias de su competencia, dictara las normas que establezcan la estructura y
requisitos del registro de operaciones y archivo de justificantes a los que se refiere la
presente seccion 6.

3. En € gercicio de sus respectivas competencias, la Comision Nacional del Mercado
de Valoresy el Banco de Espaiia, sin perjuicio de lo que se derive de lo dispuesto en las
leyes, tendran acceso a registro de operaciones y al archivo de justificantes de érdenes
7.

SECCION TERCERA.
TARIFAS DE COMISIONES 8.
Articulo 10. Régimen de las Tarifas.

1. Las entidades a que se refieren los apartados 1 y 2 del articulo primero del presente
Rea Decreto estableceran libremente sus tarifas méximas de comisiones y gastos
repercutibles en relacidn con las actividades enumeradas en € articulo 71 de la Ley del
Mercado de Valores, sin perjuicio de lo dispuesto en € articulo 42 de lacitada Ley.

2. Deberan establecerse tarifas para todas las operaciones que la entidad realice
habitualmente, pudiendo excluir aquellas derivadas de servicios financieros de caracter
singular, en los supuestos que la Comision Nacional del Mercado de Valores determine.

3. Las tarifas establecidas en virtud del nimero anterior deberdn incluirse en un folleto
cuyo contenido determinara el Ministro de Economia y Hacienda, y cuyos modelos
serén elaborados por la Comisién Naciona del Mercado de Valores 'y por €l Banco de
Espafia, en e caso del Mercado de Deuda Publica en anotaciones, debiendo redactarse
de forma clara, concreta y facilmente comprensible por la clientela. La Comisién
Nacional del Mercado de Vaoresy el Banco de Espafia, podran efectuar objeciones o
recomendaciones sobre los mismos cuando no cumplan las condiciones de claridad o
concrecion procedentes, o exigir lainclusiéon de servicios financieros singulares cuando
ello contribuya a | os fines mencionados anteriormente 9.

Articulo 11. Aplicacion de las tarifas.



Las entidades no podrén cargar a los clientes comisiones 0 gastos superiores a los
contenidos en los folletos comunicados a la Comisién Nacional del Mercado de VValores
o a Banco de Espafia, en e caso de Mercado de Deuda Publica anotada, o por
conceptos no mencionados en ellos, salvo en |as operaciones no habituales mencionadas
en e articulo anterior. En ningin caso podran cargarse comisiones o gastos por
operaciones innecesarias 0 por servicios no aceptados o no solicitados en firme por €
cliente. En todo caso, la publicacion y comunicacion a la Comisién Naciona del
Mercado de Valores o, en e caso de Deuda Publica en anotaciones, al Banco de Espafia,
de las correspondientes tarifas de retribuciones méximas, sera requisito previo para su
aplicacion.

Articulo 12. Vaoracién y disposicion de fondosy valores 10.

1. Toda entidad que actie en los mercados de valores deberd aplicar la maxima
diligencia en obtener y facilitar a sus clientes la pronta disponibilidad de los fondos o de
los valores en cada caso.

2. Las normas de valoracién y de disposicion de fondos y valores aplicables por cada
entidad deberan incluirse en los folletos de tarifas a que se refiere el apartado 3 del
articulo 10 y gustarse a los criterios que e Ministro de Economia y Hacienda
determine.

Articulo 13. Publicidad de las tarifas 11.

1. Las entidades deberdn poner a disposicion del publico en su domicilio social,
sucursales y representaciones los folletos de tarifas a que se refiere el apartado 3 del
articulo décimo. Dichos folletos deberan coincidir necesariamente con los comunicados
a la Comision Naciona del Mercado de Vaores y a Banco de Espafia segin sus
respectivas competencias.

2. Lainformacién que con motivo de campafias publicitarias o de difusion generalizada,
cualquiera que sea € medio utilizado para ellas, difundan las entidades, debera coincidir
en su contenido con los folletos de tarifas de las mismas, sin perjuicio de los requisitos
adicionales que e Ministro de Economia y Hacienda determine en desarrollo del
articulo 94 delaLey 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores.

3. La Comisién Nacional del Mercado de Valores y el Banco de Espafia pondran a
disposicion del publico los folletos de tarifas a que se refiere el apartado 3 del articulo
10, pudiendo éstos y € Ministerio de Economia y Hacienda dar la publicidad que
estimen pertinente al contenido de los mismos.

SECCION CUARTA.

DOCUMENTOS CONTRACTUALES 12.

Articulo 14. Contratos-tipo 13.

1. El Ministro de Economia y Hacienda determinara los supuestos en los que la
existencia de contratos-tipo o contratos reguladores de las actividades u operaciones de



gue se trate, sera obligatoria para las entidades a que se refiere el articulo primero del
presente Real Decreto 14.

2. Los contratos-tipo deberdn contener, ademas de las caracteristicas esenciaes de los
mismos, gjustadas en todo caso a lo dispuesto por la Ley 26/1984, de 19 de julio,
Genera para la Defensa de los Consumidores y Usuarios, los requisitos y condiciones
para su modificacién y resolucion anticipada, € sometimiento de las partes alas normas
de conducta 15 y requisitos de informacién previstos en la legislacion del Mercado de
Vaores, y, en genera, los requisitos que, segun las caracteristicas de la operacion de
que se trate, se establezcan por el Ministro de Economiay Hacienda.

3. Correspondera a la Comision Nacional del Mercado de Vaores, y a Banco de
Espafia, en relacion con el Mercado de Deuda Publica en anotaciones, la verificacion,
previamente a su aplicacion, de que los contratos-tipo contienen toda la informacién
exigida en desarrollo del presente articulo, asi como darles la misma publicidad que la
previstaen el articulo anterior paralos folletos de tarifas.

Articulo 15. Entrega de documentos contractuales 16.

1. Laentregaa cliente del documento contractual relativo ala operacién de que se trate,
debidamente suscrito por las partes, sera obligatoria en |os siguientes casos.

a) En las operaciones en las que exista contrato-tipo, conforme a lo dispuesto en €l
articulo anterior.

b) En aquellas operaciones que por su caracter singular no hayan sido incluidas en los
folletos de tarifas y normas de valoracién y disposicion de fondos y valores. En estos
casos, e documento contractual debera contener las tarifas y normas de valoracion y
disposicion que vayan a aplicarse a estas operaci ones.

c) En las operaciones que en desarrollo del presente articulo establezca el Ministro de
Economiay Hacienda.

d) Siempre que lo solicite e cliente 17.

Junto con los documentos contractuales se debera hacer entrega de una copia de las
tarifas de comisiones y gastos repercutibles y normas de valoracién y de disposicion de
fondos y valores aplicables a la operacion concertada. Para ello bastard entregar |a hoja
u hojas del folleto en que figuren todos los conceptos de aplicacion a esa operacion.

Sera valido asimismo, que las tarifas aplicables aparezcan expresamente en el contrato,
no siendo admisibles las remisiones genéricas al folleto de tarifas, sin hacer entrega del
mismo.

2. Las entidades retendrén y conservaran copia firmada por € cliente de los documentos
contractuales. También conservaran €l recibi del cliente ala copia del documento que le
haya sido entregada 18.



La Comision Nacional del Mercado de Valores y el Banco de Espafia, sin perjuicio de
lo que se derive en lo dispuesto en las leyes, tendran acceso, en € gercicio de sus
respectivas funciones, ala copiade los contratos a que se refiere €l parrafo anterior.

SECCION QUINTA.
INFORMACION A LA CLIENTELA 19.
Articulo 16. Informacién a la clientela sobre operaciones realizadas 20.

1. Las entidades facilitaran a sus clientes en cada liquidacion que practiquen por sus
operaciones o servicios relacionados con los mercados de valores, un documento en que
se expresen con claridad los tipos de interés y comisiones o gastos aplicados, con
indicacién concreta de su concepto, base de caculo y periodo de devengo, los
impuestos retenidos y en general, cuantos antecedentes sean precisos para que €l cliente
pueda comprobar la liquidacion efectuaday calcular €l coste o producto neto efectivo de
la operacion.

2. Las entidades deberan informar a sus clientes con la debida diligencia de todos los
asuntos concernientes a sus operaci ones.

En este sentido, dispondran y difundiran los folletos de emision, informaran sobre la
gjecucion total o parcia de érdenes, fechas de conversion, canjes, pagos de cupén y en
general, de todo aguello que pueda ser de utilidad alos clientes en funcién de larelacion
contractual estableciday del tipo de servicio prestado.

3. El Ministro de Economiay Hacienda determinara los supuestos, € contenido minimo
y periodicidad, en ningin caso superior a semestre, con que las entidades deberan
remitir informacion a sus clientes en contratos de duracién original superior a afio o de
duracion indefinida. Dicha informacion deberd ser clara, concreta y de fécil
comprension paralos clientes.

La Comision Naciona del Mercado de Valores, y el Banco de Espafia, en € ambito de
sus respectivas competencias, podran requerir de las entidades la modificacion de los
modelos usados en la informacion a los clientes cuando la misma no cumpla las
condiciones de claridad exigibles.

4. Sin perjuicio de lo dispuesto en e presente articulo, las entidades estaran obligadas
siempre que lo solicite €l cliente a proporcionarle toda la informacién concerniente alas
operaciones contratadas por ellos.

DISPOSICIONES ADICIONALES

PRIMERA. Igualdad de trato entre los clientes de entidades. La Comision Naciona del
Mercado de Vaores y e Banco de Espafia, en e marco de sus respectivas
competencias, cuidardn de que las normas sobre proteccién a la clientela contenidas en
el presente Real Decreto no produzcan desigualdad de trato entre los clientes en razén
del tipo de entidad con la que operen.



SEGUNDA. Funciones de supervision. Las disposiciones contenidas en el presente Real
Decreto se entenderan sin perjuicio de las funciones de supervision que correspondan a
las Comunidades Autonomas con competencia en la materia, y a las Sociedades
Rectoras de las Bolsas de Valores, de acuerdo con lo establecido en e Real Decreto
726/1989, de 23 de junio, sobre Sociedades Rectoras y miembros de las Bolsas de
Vaores, Sociedad de Bolsas y Fianza Colectiva.

TERCERA. Emisiones de valores de RENFE. En la emisiones de valores que realice
RENFE, que vayan a representarse mediante anotaciones en cuenta, la publicacion de
las caracteristicas de las emision en € "Boletin Oficial del Estado" sustituira a la
escritura publica a que se refiere € articulo 6, parrafo cuarto, de la Ley 24/1988, de 28
de julio, del Mercado de Vaores, surtiendo la citada publicacién el efecto previsto en el
articulo 10 de Real Decreto 116/1992, de 14 de febrero, sobre representacion de valores
por medio de anotaciones en cuenta y compensacion y liquidacion de operaciones
bursatiles 21.

CUARTA. Remision de las tarifas méximas hasta que se establezcan 1os modelos de
folleto. En & plazo de un mes a partir de la entrada en vigor del presente Real Decreto,
y, en tanto no se establezcan los modelos de los folletos de tarifas alos que se refiere el
punto 3 del articulo 10, las entidades deberén remitir a la Comision Nacional del
Mercado de Valores sus tarifas maximas de comisiones y gastos repercutibles aplicables
atodas las operaciones que realicen habitualmente, asi como sus modificaciones 22.

DISPOSICIONES TRANSITORIAS

PRIMERA.Ordenes de compra-venta. En tanto no se establezcan por & Ministro de
Economia y Hacienda los tipos de érdenes sobre compra-venta de valores a que se
refiere la seccién primera del capitulo tercero, permaneceran vigentes los articulos 1 a 4
del Real Decreto 1849/1980, de 5 de septiembre, por e que se regulan las 6rdenes de
compra-venta y € régimen de aplicaciones sobre valores mobiliarios con cotizacion
oficial.

SEGUNDA. Vigencia de la Orden de 25 de marzo de 1991. En tanto no se desarrollen
por la Comision Nacional del Mercado de Vaores las normas que establezcan la
estructura y requisitos del registro de operaciones y del archivo de justificantes de
Ordenes a que se refiere la seccion 22 del capitulo 111, tales registros y archivos deberan
Ilevarse conforme a los principios establecidos en dicha seccidn, y permanecera vigente
el articulo 8 de la Orden de 25 de marzo de 1991, sobre sistema de crédito en
operaciones bursatiles de contado 23.

Quedan derogadas todas las disposiciones de igual o inferior rango que se opongan alo
establecido en el presente Real Decreto.

DISPOSICIONES FINALES

PRIMERA. Facultades de gecucion y desarrollo. Sin perjuicio de las habilitaciones
contenidas en el articulado del presente Real Decreto, e Ministro de Economia y
Hacienda y, con su habilitacion expresa la Comision Nacional del Mercado de Vaores,
dictardn las disposiciones necesarias para la gecucion y desarrollo del presente Real
Decreto 24.



SEGUNDA. Entrada en vigor.

1. El presente Real Decreto entrard en vigor conforme a las reglas generales previstas en
el Cadigo Civil.

2. No obstante, las entidades a las que resulte de aplicacion €l presente Real Decreto
dispondran de un periodo de seis meses, a partir de su entrada en vigor, para la
elaboracion, comunicacién ala Comision Naciona del Mercado de Valores'y aplicacion
de los reglamentos internos de conducta a que se refiere €l articulo 3.

Madrid, a 3 de mayo de 1993.

ANEXO
CODIGO GENERAL DE CONDUCTA DE LOS MERCADOS DE VALORES
Articulo 1. Imparcialidad y buenafe.

Todas las personas y entidades deberén actuar en el gercicio de sus actividades con
imparcialidad y sin anteponer |os intereses propios a los de sus clientes, en beneficio de
éstos y del buen funcionamiento del mercado. En este sentido, deberén ajustar su
actuacion alas siguientes reglas:

12 No deberan, en beneficio propio o geno, provocar una evolucion artificial de las
cotizaciones.

22 No deberan 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 carteras en virtud de
mandatos genéricos o especificos.

32 Cuando se negocien o6rdenes de forma agrupada por cuenta propia y ajena, la
distribucién de los valores adquiridos o vendidos o de los potenciales beneficios, tanto
s la orden se gjecuta total o parcialmente, debe asegurar que no se perjudica a ningin
cliente.

42 Una entidad no deberd, sin perjuicio de la libertad de contratacion y de fijacion de
comisiones, ofrecer ventgas, incentivos, compensaciones 0 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.

52 No se debera inducir a la realizacion de un negocio a un cliente con € fin exclusivo
de conseguir el beneficio propio. En este sentido, las entidades se abstendran de realizar
operaciones con e exclusivo objeto de percibir comisiones o multiplicarlas de forma
innecesariay sin beneficio para e cliente.



6% Las entidades no deberan actuar anticipadamente por cuenta propia ni inducir a la
actuacion de un cliente, cuando €l precio pueda verse afectado por una orden de otro de
sus clientes.

72 Las entidades, o las personas que en ellas trabgjen, no deberan solicitar o aceptar
regalos o incentivos, directos o indirectos, cuya finalidad sea influir en las operaciones
de sus clientes 0 que puedan crear conflictos de interés con otros clientes, ya sea
distorsionando su asesoramiento, violando la discrecion debida o por cualquier otra
causa injustificada.

Articulo 2. Cuidado y Diligencia.

Las entidades deben actuar con cuidado y diligencia en sus operaciones, realizando las
mismas segun 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 de cada
mercado.

Articulo 3. Medios y Capacidades 25.

Las entidades deben organizar y controlar sus medios de forma responsable, adoptando
las medidas necesarias y empleando |os recursos adecuados para realizar eficientemente
su actividad. En consecuencia:

1. Deberan establecer 1os procedimientos administrativos y contables necesarios para el
adecuado control de las actividades que pretendan desarrollar y de sus riesgos,
cerciorandose de que los sistemas de acceso y salvaguarda de sus medios informaticos
son suficientes atal fin.

2. No aceptaran la realizacién de operaciones si no disponen de los recursos y medios
para readlizarlas adecuadamente.

3. Deberdn adecuar su expansion comercial, especialmente la referida a la apertura de
sucursales y establecimientos de representaciéon, a la existencia de los medios
organi zativos necesarios.

4. Deberan asegurarse de gue la informacion derivada de |as respectivas actividades en
los distintos sectores no se encuentra, directa o indirectamente, al alcance del resto, de
manera que cada funcién se gerza de manera auténoma. En todo caso, ademas de las
barreras citadas anteriormente, 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. Deberan adoptar los controles y medidas oportunas a los efectos de que |os miembros
de los 6rganos de administracion, empleados y representantes cumplan con el cédigo de
Conducta y en aquellos otros reglamentos internos de conducta que las entidades
establezcan conforme alo dispuesto en el articulo siguiente.



6. Deberan establecer los procedimientos y medios de control necesarios para evitar la
realizacion por parte de los empleados y representantes de la entidad de actividades
paraelas o fraudulentas con su clientela.

7. Tanto las sociedades como los empresarios individuales deberan poner los medios
necesarios para que en caso de cese o interrupcion del negocio no sufran perjuicio los
intereses de los clientes.

Articulo 4. Informacién sobre la clientela 26.

1. Las entidades solicitaran de sus clientes la informacion necesaria para su correcta
identificacion, asi como informacién sobre su situacion financiera, experiencia
inversora y objetivos de inversion cuando ésta Ultima sea relevante para los servicios
que se vayan a proveer.

2. Lainformacién que las entidades obtengan de sus clientes, de acuerdo con |o previsto
en € apartado anterior, tendra caracter confidencial y no podra ser utilizada en beneficio
propio o de terceros, ni para fines distintos de aquéllos paralos que se solicita 27.

3. Las entidades deberan establecer sistemas de control interno que impidan la difusion
0 €l uso de las informaciones obtenidas de sus clientes.

Articulo 5. Informacién alos clientes.

1. Las entidades ofreceran y suministraran a sus clientes toda la informaciéon de que
dispongan, cuando pueda ser relevante para la adopcién por ellos de decisiones de
inversion y deberan dedicar a cada uno el tiempo y la atencion adecuados para encontrar
los productos y servicios més apropiados a sus objetivos.

2. Las entidades deberdn disponer de los sistemas de informacion necesarios y
actualizados con la periodicidad adecuada, para proveerse de toda la informacién
relevante al objeto de proporcionarla a sus clientes.

3. Lainformacién ala clientela debe ser clara, correcta, precisa, suficiente y entregada a
tiempo, para evitar su incorrecta interpretacion y haciendo hincapié en los riesgos que
cada operacion conlleva, muy especialmente en los productos financieros de alto riesgo,
de forma que € cliente conozca con precision los efectos de |a operacion que contrata.
Cualquier prevision o prediccion debe estar razonablemente justificada y acompafiada
de las explicaciones necesarias para evitar malentendidos.

4. Toda informacion gue las entidades, sus empleados o representantes divulguen a sus
clientes debe representar la opinién de la entidad sobre € asunto de referencia 'y estar
basada en criterios objetivos, sin hacer uso de informacion privilegiada. A estos efectos,
conservarén de forma sistematizada los estudios 0 andlisis sobre la base de los cuales se
han realizado |as recomendaciones.

5. Las entidades deberan informar a sus clientes con la méxima celeridad de todas las
incidencias relativas a las operaciones contratadas por ellos, recabando de inmediato
nuevas instrucciones en caso de ser necesario a interés del cliente. S6lo cuando por



razones de rapidez ello no resulte posible, deberan proceder a tomar por si mismas las
medidas que, basadas en la prudencia, sean oportunas alos intereses de los clientes.

6. Deberan manifestarse a los clientes las vincul aciones econémicas o de cualquier otro
tipo gue existan entre la entidad y otras entidades que puedan actuar de contrapartida.

7. Las entidades que realicen actividades de asesoramiento a sus clientes deberan:
a) Comportarse leal, profesional e imparcialmente en la elaboracion de informes.

b) Poner en conocimiento de los clientes las vinculaciones relevantes, econdmicas o de
cualquier otro tipo, que existan 0 que vayan a establecerse, entre dichas entidades y las
proveedoras de |os productos objeto de su asesoramiento.

c) Abstenerse de negociar para si antes de divulgar andlisis o estudios que puedan
afectar aun valor.

d) Abstenerse de distribuir estudios o andlisis que contengan recomendaciones de
inversiones con el exclusivo objeto de beneficiar ala propia compahia.

Articulo 6. Conflictos de Interés.

Las entidades deberan evitar los conflictos de interés entre clientes y, cuando estos no
puedan evitarse, disponer de los mecanismos internos necesarios para resolverlos, sin
gue haya privilegios en favor de ninguno de ellos. En este sentido, deberén observar las
siguientes reglas:

1. No deberan, bajo ningun concepto, revelar a unos clientes las operaciones realizadas
por otros.

2. No deberan estimular |a realizacion de una operacion por un cliente con objeto de
beneficiar a otro.

3. Deberdn establecer reglas generales de prorrateo o de distribucion de las 6rdenes
gjecutadas que eviten conflicto en operaciones que afecten a dos 0 mas clientes.

Articulo 7. Negativa a contratar y deberes de abstencion.

Las entidades deberan rechazar operaciones con intermediarios no autorizados asi como
aquellas otras en las que tengan conocimiento de que se puede infringir la normativa
aplicable alas mismas 28.

Véase la Orden Ministerial de 25 de octubre de 1995, de desarrollo parcial del presente
Real Decreto, y la Circular 1/1996, de 27 de marzo, de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, sobre normas de actuacion, transparencia e identificacion de los
clientes en las operaciones del mercado de valores.

Véase la Seccion Primera de la Orden de 25 de octubre de 1995; Norma 12 de la
Circular 1/1996.



Véased art. 38 delaLMV.

Véase la Ley 19/1993, de 28 de diciembre, sobre determinadas medidas de prevencion
del blanqueo de capitales, y el Real Decreto 925/1995, de 9 de junio, por € que se
aprueba el Reglamento de esta ley, los cuales contienen determinadas obligaciones
aplicables alas entidades que actian en los mercados de val ores, en aspectos tales como
la identificacién de los clientes, la conservacién de documentos o registros, la
comunicacion de operaciones a Servicio Ejecutivo, y € establecimiento necesario de
determinadas medidas y 6rganos de control interno.

Véase la Circular 3/1993, de 29 de diciembre, de la CNMV, sobre registro de
operacionesy archivo de justificantes de 6rdenes.

Véase la Circular 3/1993, de 29 de diciembre, delaCNMV.

Véase la Circular 3/1993, de 29 de diciembre, delaCNMV.

Véase la Seccion 22, arts. 2,3,4,5 de la Orden de 25 de octubre de 1995, de desarrollo
parcial del presente Real Decreto; Normas 22a 72 de la Circular 1/1996, de 27 de marzo,
de la CNMYV, sobre normas de actuacion, transparencia e identificacion de los clientes
en las operaciones del Mercado de Valores.

Véase d art. 3 de la Orden de 25 de octubre de 1995; Capitulo Il de la Circular 1/1996,
de 27 de marzo, delaCNMV.

Véase la Seccion 32 de la Orden de 25 de octubre de 1995.

Véase e art. 5 de la Orden de 25 de octubre de 1995; Normas 72 y 82 de la Circular
1/1996, de 27 de marzo, delaCNMV.

Véanse los arts. 7 y 8 de la Orden de 25 de octubre de 1995; Normas 9% a 122 de la
Circular 1/1996, de 27 de marzo, delaCNMYV.

Véase e art. 8 de la Orden de 25 de octubre de 1995; Normas 93, 103 112 122 de la
Circular 1/1996, de 27 de marzo, delaCNMYV.

Véaseel art. 44.1 a) delaLMV.

Véase d Titulo VIl delaLMV.

Véase el art. 7 dela Orden de 25 de octubre de 1995.

Véase € art. 10.1 b) de la Ley 26/1984, de 19 de julio, Genera para la defensa de
Consumidoresy Usuarios.

La Ley 19/1993, de 28 de diciembre, sobre determinadas medidas de prevencién del
blanqueo de capitales, establece la obligacién de las entidades que actian en los
mercados de valores, de conservar por un periodo de cinco afios la documentacion sobre
las operaciones. El Real Decreto 925/1995, de 9 de junio, dicta determinadas normas en
desarrollo de lamencionada Ley.

Véase la Seccion 52 de la Orden de 25 de octubre de 1995; Norma 132 de la Circular
1/1996, de 27 de marzo, delaCNMV.

Véase e art. 9 de la Orden de 25 de octubre de 1995; Norma 132 de la Circular 1/1996,
de 27 de marzo, delaCNMV.

Lo mismo se establece en relacion con e Instituto Nacional de Industria (INI) en el art.
107.2 de la Ley de Presupuestos de 1992; €l Instituto Nacional de Hidrocarburos (INH),
en la Disposicion adicional séptima del RD 291/1992, de 27 de marzo; €l Instituto de
Crédito Oficial (ICO) en la Disposicién adicional primera del RD 1343/1992, de 6 de
noviembre y la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (SEPI) en €l art. 12 del
Real Decreto-Ley 5/1995, de 16 de junio.

Véase la Disposicion transitoria de la Orden de 25 de marzo de 1995 y la Circular
1/1996, de 27 de marzo, delaCNMV.

Véase la Norma final de la Circular 3/1993, de 29 de diciembre, de la CNMV, sobre
registro de operaciones y archivo de justificantes de drdenes.



Véase la Orden de 25 de octubre de 1995, de desarrollo parcial del presente Real
Decreto, y la Circular 1/1996, de 27 de marzo, de la CNMV, sobre normas de actuacion,
transparencia e identificacion de los clientes en las operaciones del Mercado de Valores.
Véase nota al Capitulo 111 del presente Real Decreto, sobre determinadas medidas de
prevencion del blanqueo de capitales.

Véase nota al Capitulo 111 del presente Real Decreto, sobre determinadas medidas de
prevencion del blanqueo de capitales.

Véanselosarts. 81y 90 delaLMV.

Véase nota al Capitulo 111 del presente Real Decreto, sobre determinadas medidas de
prevencién del blanqueo de capitales.



