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La Circular 3/2013, de 12 de junio, de la CNMV,
publicada en el BOE del 19, contiene una serie de
normas sobre determinadas obligaciones de la in-
formacién que se facilita a los clientes a los que
se preste servicios de inversién, en relacion con la
evaluaciéon de la conveniencia e idoneidad de los
instrumentos financieros, con lo que se desarrolla
el contenido del art. 79.bis de la Ley del mercado
de valores, modificado en noviembre de 2012, por
la Ley de reestructuracion y resolucion de entida-
des de crédito.

Por el interés que reviste la norma se reproducen a
continuacion las normas fundamentales:

1. Obligaciones de informacién en el proce-
so de evaluacion de la idoneidad (Norma
tercera)

1.1. Las entidades que evallen la idoneidad
al objeto de prestar el servicio de aseso-
ramiento en materia de inversion a sus
clientes, deberan proporcionar por escri-
to o mediante otro soporte duradero una
descripcion de cdmo se ajusta la recomen-
dacioén realizada a las caracteristicas y ob-
jetivos del inversor cada vez que efectlien
una recomendacion. La recomendacién
debera ser coherente con todos los aspec-
tos evaluados al cliente y la descripcion
debera referirse al menos a los términos
en que se haya clasificado el producto o
servicio de inversion tanto desde el punto
de vista del riesgo de mercado, de crédi-
to y de liquidez, como de su complejidad,
asi como a la evaluacién de la idoneidad
realizada al cliente en sus tres compo-
nentes. Cuando se trate de inversores

profesionales la entidad podra omitir
esta explicacion en lo relativo a los co-
nocimientos y experiencia asi como
a su situaciéon financiera, en este ul-
timo caso, salvo que se trate de un
cliente de los enumerados en la letra
e) del articulo 78 bis.3 de la Ley 24/1988,
de 28 de julio. La descripcién podra ser
abreviada cuando se realicen recomenda-
ciones sobre un mismo tipo o familia de
productos de forma reiterada.

A los efectos de la Circular se considerara
que un producto es de un mismo tipo o per-
tenece a una misma familia de productos
cuando la complejidad de sus caracteris-
ticas y la naturaleza de sus riesgos sean
similares teniendo en cuenta al menos los
riesgos de mercado, liquidez y crédito.

1.2. La entidad debera acreditar el cumpli-
miento de la obligacidon de informacién a
que se refiere la presente norma, a cu-
yos efectos podra realizarlo, recabando
una copia firmada por el cliente del docu-
mento entregado en el que debera figurar
la fecha en que se realiza dicha entrega,
a través del registro de la comunica-
cion al cliente por medios electrdnicos,
0 por cualquier otro medio que resulte
fehaciente.

2. Obligaciones de informacion en el proceso
de evaluacion de la conveniencia (Norma
cuarta)

2.1. Las entidades que evallen los conoci-
mientos y experiencia de los clientes al
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2.2,

2.3.

prestarles un servicio de inversion distin-
to del asesoramiento en materia de in-
version o de gestion de carteras, deberan
entregar al cliente una copia del docu-
mento que recoja la evaluacién realizada.
La evaluacion debera ser coherente con
toda la informacion proporcionada por el
cliente o disponible por la entidad y utili-
zada en la evaluacion. Esta documenta-
cién debera entregarse cada vez que se
realice la evaluacion de un tipo o familia
de productos determinados.

La entidad deberad acreditar el cumpli-
miento de la obligacion de informacién a
que se refiere la presente norma, a cu-
yos efectos podra realizarlo, recabando
una copia firmada por el cliente del docu-
mento entregado en el que debera figurar
la fecha en que se realiza dicha entrega,
a través del registro de la comunica-
cion al cliente por medios electrénicos,
o0 por cualquier otro medio que resulte
fehaciente.

Cuando la evaluaciéon no pueda realizar-
se porque el cliente no proporcione in-
formacion suficiente, la entidad debera
advertirle que la deficiencia de informa-
cion le impide determinar si el servicio
de inversién o el producto es adecuado
para él. La advertencia tendra el siguiente
contenido:

«Le informamos de que dadas las carac-
teristicas de esta operacion XXX (debera
identificarse la operacion), ZZZ (denomi-
nacion de la entidad que presta el servi-
cio de inversién) esta obligada a evaluar
la conveniencia de la misma para usted;
es decir evaluar si, a nuestro juicio, usted
posee conocimientos y experiencia nhece-
sarios para comprender la naturaleza y
riesgos del instrumento sobre el que de-
sea operar. Al no haber proporcionado los
datos necesarios para realizar dicha eva-
luacidn, usted pierde esta proteccion es-
tablecida para los inversores minoristas.
Al no realizar dicha evaluaciéon, la entidad
no puede formarse una opinion respecto
a si esta operacién es o no conveniente
para usted»

Cuando la operacion se realice sobre un
instrumento de caracter complejo, la enti-
dad debera recabar la firma por el cliente
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2.5.
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del texto anterior unida a una expresion
manuscrita por él mismo que dira:

«Este es un producto complejo y por falta
de informacidén no ha podido ser evaluado
como conveniente para mi»

La advertencia y la expresion manuscrita
formaran parte de la documentacion con-
tractual de la operacidn incluso cuando se
formalicen en documento separado de la
orden de compra.

Cuando realizada la evaluacidn, la entidad
considere que el servicio o producto no es
adecuado para el cliente, deberd adver-
tirselo. La advertencia tendra el siguiente
contenido:

«Le informamos de que, dadas las carac-
teristicas de esta operacion XXX (debera
identificarse la operacion), ZZZ (denomi-
nacion de la entidad que presta el servicio
de inversion) esta obligada a evaluar la
conveniencia de la misma para usted.

En nuestra opinién esta operaciéon no es
conveniente para usted. Una operacion
no resulta conveniente cuando el cliente
carece de los conocimientos y experiencia
necesarios para comprender la naturaleza
y riesgos del instrumento financiero sobre
el que va a operar»

Cuando la operacion se realice sobre un
instrumento de caracter complejo, la enti-
dad debera recabar la firma por el cliente
del texto anterior unida a una expresion
manuscrita que dira:

«Este producto es complejo y se considera
no conveniente para mi»

La advertencia y la expresion manuscrita
formaran parte de la documentacion con-
tractual de la operacion incluso cuando se
formalicen en documento separado de la
orden de compra.

Cuando la entidad preste un servicio re-
lativo a instrumentos de caracter comple-
jo diferente del asesoramiento en mate-
ria de inversion o de gestion de carteras
y desee incluir en la documentacion que
debe firmar el inversor una manifestacion
en el sentido de que no le ha prestado el



servicio de asesoramiento en materia de in-
version, debera recabar junto a la firma del
cliente una expresién manuscrita que dira:

«No he sido asesorado en esta operacion»

3. Cumplimiento de las obligaciones de infor-
macioén en la prestacion de servicios por
via electronica o telefonica (Norma sexta)

3.1.

3.2.

3.3.

Cuando la prestacion del servicio se rea-
lice, cumpliendo los requisitos previstos a
tales efectos en la normativa vigente, por
via electrdnica o telefonica, la informacion
a que se refiere la Circular que las entida-
des deben recabar de sus clientes podra,
asimismo, obtenerse a través de canales
electrénicos o telefénicos, siempre que se
establezcan medidas eficaces que impidan
la manipulacion de la informacién con pos-
terioridad a la realizacion de la operacion.

En el caso de prestacion de servicios por
via telefénica, la entidad debera conservar
la grabacion con la expresion verbal del
cliente que corresponda en los términos
previstos en la norma cuarta de la Circu-
lar, relativa a obligaciones de informacién
en el proceso de evaluacion de la conve-
niencia. La grabacion se pondra a disposi-
cién del cliente si asi lo solicita.

En el caso de prestacion de servicios por via
electrénica, deberan establecerse los me-
dios necesarios para asegurar que el cliente
pueda teclear la expresion correspondiente
de las sefialadas en la norma cuarta de la
Circular, relativa a obligaciones de infor-
macion en el proceso de evaluacidén de la
conveniencia, con caracter previo a cursar
la orden vy la entidad debera ser capaz de
acreditar que asi se ha realizado.
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4. Registro actualizado de clientes evaluados
y productos no adecuados (Norma quinta)

4.1.

4.2.

Al objeto de facilitar la actividad superviso-
ra tanto de la CNMV como de los 6rganos
de control interno, las entidades deberan
mantener un registro actualizado de clien-
tes evaluados y productos no adecuados
que reflejara, para cada cliente, los pro-
ductos cuya conveniencia haya sido eva-
luada previamente con resultado negati-
vo. Ello sin perjuicio de que las entidades
puedan realizar tantas evaluaciones a los
clientes como estimen oportunas.

Dicho registro, que formara parte del re-
gistro de clientes a que hace referencia la
Resolucion de 7 de octubre de 2009, de
la CNMV, permitira identificar la fecha a
partir de la cual la entidad consider6é no
adecuado cada tipo de producto para cada
cliente concreto, registrando igualmente,
cuando resulte necesario, la fecha a partir
de la que dejé de considerarse no adecua-
do. En cumplimiento de la obligacion de
mantener adecuadamente informados a
los clientes en todo momento, las entida-
des deberan facilitar de forma gratuita la
informacién sobre su situacién particular
contenida en este registro a los clientes
que la soliciten.

Esteregistro deberallevarse por mediosin-
formaticos que impidan la manipulacion de
la informacién permitiendo su consulta
de una forma agil y deberd mantenerse
cumpliendo los requisitos previstos en el
articulo 32 del Real Decreto 217/2008,
de 15 de febrero.

La Circular entrard en vigor el 20 de agosto de

2013.

Para mas informacion consulte nuestra web www.gomezacebo-pombo.com, o dirijase al siguiente email de contacto: info@gomezacebo-pombo.com
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