
de Salud. En el caso de la profesi6n de Logopeda, 
el periodo de practicas podra realizarse en centros 
sanitarios 0 docentes. La Subdirecci6n General de 
Formaci6n Sanitaria, oido el interesado y de acuer­
do con la entidad titular de la instituci6n, deter­
minara el centro 0 centros donde se desarrollara 
el periodo de practicas.H 

Segundo. Entrada ən vigor.-Esta Orden entrara en 
vigor el dia siguiente al de su publicaci6n en el {{Soletin 
Oficial del EstadoH. 

Madrid, 12 de junio de 1998. 

ALVAREZ-CASCOS FERNANDEZ 

Excmos. Sres. Ministros de Sanidad y Consumo y de 
Educaci6n y Cultura. 

COMISION NACIONAL 
DEL MERCADO DE VALORES 

14423 CIRCULAR 1/1998, də 10 də junio, də la 
Comisi6n Nacional dəl Mərcado də Valorəs, 
sobrə sistəmas intərnos də control, səguimiən­
to y əvaluaci6n continuada də riəsgos. 

EI desarrollo de la actividad de intermediaci6n finan­
ciera, la toma por las entidades de posiciones propias 
o la aceptaci6n de compromisos de adquisici6n 0 venta 
de valores u otros activos financieros, conllevan inse­
parablemente la asunci6n de riesgos. 

Algunos de los principales riesgos a los que se enfren­
tan los intermediarios financieros son los siguientes: 

Riesgo de mercado 0 riesgo de que movimientos 
adversos en los precios generen perdidas desproporcio­
nadas; 

Riesgo de credito 0 riesgo de que los clientes 0 con­
trapartes no atiendan al cumplimiento de sus compro­
misos con la entidad; 

Riesgo de liquidez por desfases entre entradas y sali­
das de caja que impidan a la entidad hacer frente a 
sus compromisos de pago con terceros; 

Riesgo de interes 0 riesgo de que se produzca un 
desajuste importante entre los productos de la inversi6n 
y los costes de la financiaci6n en balance, debido a una 
variaci6n en los tipos de interes; 

Riesgo operacional 0 riesgo de que se originen per­
didas imprevistas como resultado de errores humanos, 
deficiencias en los controles internos 0 fallos de los sis­
temas implantados; 

Riesgo legal 0 riesgo de que se produzcan quebrantos 
por contratos inadecuadamente documentados 0 porque 
no puedan ejecutarse por algun defecto formal y, por 
ı:ıltimo; 

Riesgo de robo, fraude 0 estafa por parte de clientes, 
representantes, empleados 0 directivos. 

EI control de dichos riesgos requiere su identificaci6n, 
medici6n, cuantificaci6n y seguimiento, por 10 que es 
necesario contar con medios organizativos, materiales 
y humanos suficientes para desarrollar un sistema ade­
cuado de control interno y de seguimiento de riesgos, 
que se enmarquen dentro de los procedimientos y poli­
ticas de actuaci6n general de la entidad y donde se 
definan claramente limites y responsabilidades. 

Los sistemas de seguimiento deben constituir la base 
sobre la que hacer frente a los riesgos existentes 0 poten-

ciales que puedan surgir en el desarrollo de la actividad 
financiera y, en consecuencia, su ambito tiene que exce­
der del meramente contable, cubriendo el control de 
la totalidad de la organizaci6n administrativa de las enti­
dades. 

En la exposici6n de motivos de la Directiva 
93/22/CEE del Consejo de la CE, de 10 de mayo 
de 1993, relativa a los Servicios de Inversi6n en el ambito 
de los Valores Negociables, se establece que, para pro­
teger a los inversores, es necesario garantizar el control 
interno de una empresa de servicios de inversi6n. 

En su articulo 10 se especifica que los Estados miem­
bros de origen estableceran las normas prudenciales a 
observar en todo momento por la empresa de servicios 
de inversi6n, entre las que se incluye la obligaci6n de 
contar en todo momento con una buena organizaci6n 
administrativa y contable, mecanismos de control y segu­
ridad en el ambito informatico, asi como procedimientos 
de control interno adecuados. 

En el articulo 66 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, 
del Mercado de Valores, se establece que seran requi­
sitos para que una entidad obtenga y conserve la auto­
rizaci6n como Sociedad 0 Agencia de Valores, que se 
comprometa a contar con una organizaci6n y medios 
personales y materiales tecnicamente adecuados al 
caracter y volumen de su actividad y cumpla efectiva­
mente ese compromiso. 

EI articulo 55 del Real Decreto 1343/1992, de 6 
de noviembre, por el que se desarrolla la Ley 13/1992, 
de 1 de junio, de recursos propios y supervisi6n en base 
consolidada de las entidades financieras habilita a la 
Comisi6n Nacional del Mercado de Valores para dictar 
normas que establezcan los requisitos minimos que 
deberan cumplir los sistemas internos de evaluaci6n de 
riesgos, asi como la frecuencia y la extensi6n de las 
informaciones que, sobre estos sistemas, deberan 
ser facilitadas a la Comisi6n Nacional del Mercado de 
Valores. 

Por ultimo, la norma 2." de la Circular 5/1990, de 28 
de noviembre, de la Comisi6n Nacional del Mercado de 
Valores, sobre normas contables, modelos reservados 
y publicos de los estados financieros, modelos de esta­
dos complementarios, cuentas anuales de caracter publi­
co y auditoria de las Sociedades y Agencias de Valores, 
en su apartado 2 sobre control interno, establece que 
las entidades implantaran sistemas de control interno 
dirigidos a asegurar razonablemente la fiabilidad de los 
registros contables, asi como la correcta integraci6n de 
las operaciones de sus sucursales y representantes y, 
con independencia de las cuentas que se precisen para 
formar los balances, se estableceran los detalles que se 
estimen necesarios para la elaboraci6n del resto de esta­
dos informativos complementarios, desarrollando asimis­
mo una contabilidad analitica que aporte informaci6n sufi­
ciente para el cıllculo de los costes y rendimientos de 
los diferentes centros, productos, lineas de negocio u otros 
aspectos de interes para un adecuado control de gesti6n. 

Por todo 10 expuesto anteriormente, con la presente 
Circular se trata de dar cumplimiento a dichas previ­
siones, completando determinados aspectos sobre el 
control interno contable que no fueron especificamente 
desarrollados en la Circular 5/1990 Y estableciendo el 
contenido minimo que deberan tener las politicas gene­
rales de control y seguimiento de los riesgos a diseı'iar 
por las Sociedades y Agencias de Valores y las entidades 
obligadas de sus grupos consolidables, asi como por 
las Sociedades Gestoras de Cartera a las que se extien­
den estas obligaciones en virtud de 10 dispuesto en el 
articulo 76 de la Ley de Mercado de Valores, que deberan 
dotarse de medios que les permitan conocer cuales son 
los riesgos que estan asumiendo en su actividad diaria 



y establecer 6rganos internos que se responsabilicen 
de ellos, en funci6n de polfticas y procedimientos Cıa­
ramente definidos en el seno de cada entidad. 

En este proceso, cada entidad debera evaluar los ries­
gos asumidos y los medios que precisa para controlarlos 
teniendo en cuenta su estructura y 10 previsto en su 
declaraci6n de actividades. Aunque no todas las enti­
dades necesitaran tener el mismo numero de controles, 
ni desarrollarlos con el mismo grado de profundidad, 
si es necesario que todas ellas conozcan a tiempo los 
riesgos que estan asumiendo 0 prevean asumir y dis­
pongan de los medios necesarios para el desarrollo de 
su actividad. 

En consecuencia, las disposiciones previstas en esta 
Circular deberan ser cumplidas atendiendo al buen juicio 
profesional de las entidades, quienes implantaran las 
medidas previstas en ella en funci6n de su tamano, 
estructura y tipo de negocio. 

Las normas inCıuidas en esta Circular son comple­
mentarias de las normas sobre solvencia y cobertura de 
riesgos actualmente en vigor, asi como de las normas 
sobre actuaci6n en los mercados de valores y registros 
obligatorios. En particular, los sistemas de control no son 
sustitutivos de la exigencia de mantener un patrimonio 
y liquidez suficientes para el desarrollo de actividades finan­
cieras y la asunci6n de determinados riesgos, de la misma 
forma que un nivel patrimonial adecuado no resulta sufi­
ciente para asegurar una adecuada gesti6n de los riesgos. 

En su virtud, el Consejo de la Comisi6n Nacional del 
Mercado de Valores, en su reuni6n del dia 10 de junio 
de 1998, acord6 10 siguiente: 

SECCı6N PRIMERA 

Ambito de aplicaci6n 

Norma 1.8 Ambito de aplicaciôn. 

1. La presente Circular, que sera de aplicaci6n a 
las Sociedades y Agencias de Valores, en adelante «En­
tidades de Valores» (a las que se refiere el titulo V de 
la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores) 
y a los grupos y subgrupos consolidables de Entidades 
de Valores, en adelante los «Grupos» (tal y como se 
definen en el titulo ii del Real Decreto 1343/1992, de 
6 de noviembre, sobre recursos propios y supervisi6n 
en base consolidada de las entidades financieras). y a 
las Sociedades Gestoras de Cartera, en adelante «SGC», 
establece el contenido minimo de los sistemas de control 
interno y de seguimiento y evaluaci6n continuada de 
riesgos. 

Las Entidades de Valores, sus Grupos y las SGC se 
denominaran conjuntamente «Entidades Sujetas». 

2. La Circular afecta a las entidades que, no siendo 
Entidades de Valores, esten incluidas en el perimetro 
de consolidaci6n de un Grupo, en la medida en que 
los riesgos que asuman puedan poner en peligro los 
recursos propios del Grupo al que pertenezcan. 

3. Las SGC deberan cumplir con 10 previsto en esta 
Circular en relaci6n con el control y seguimiento de los 
riesgos en que incurran sus clientes como consecuencia 
del otorgamiento de mandatos genericos de gesti6n de 
carteras, asi como en 10 referente al control de los riesgos 
derivados de la inversi6n de sus recursos propios y a 
los aspectos organizativos y disponibilidad de medios 
previstos en esta Circular que le sean de aplicaci6n. 

Norma 2 a Supervisiôn de los procedimientos inter­
nos de control de las Entidades Sujetas. 

1. La Comisi6n Nacional del Mercado de Valores 
comprobara, en la tramitaci6n del procedimiento de auto­
rizaci6n, en los ca sos en que las Entidades Sujetas 

amplfen su declaraci6n de actividades, soliciten ser 
miembro de algun mercado organizado y, en general, 
en el ejercicio de sus funciones de supervisi6n, que 
dichas entidades disponen de sistemas de control interno 
y de evaluaci6n continuada de los riesgos, asi como de 
medios organizativos, tecnicos, materiales y humanos 
adecuados a la actividad que pretendan ejercer. 

2. Tal comprobaci6n tomara como referencia el 
cumplimiento por las Entidades Sujetas de las dispo­
siciones referentes a organizaci6n, polfticas generales 
y procedimientos internos de control que se mencionan 
en las siguientes normas. Las Entidades Sujetas incluiran, 
en la tramitaci6n de los expedientes a que se refiere 
el punto anterior, una memoria explicativa de sus sis­
temas de control interno que se adapte, con la extensi6n 
y detalle que sean necesarios, a los puntos que se enu­
meran en el anexo. 

3. EI alcance 0 extensi6n con que deben implantarse 
las disposiciones previstas en esta Circular dependera 
del tamafio, estructura y tipo de negocio de cada Entidad 
Sujeta. La suficiencia de los sistemas de control interno 
implantados debera evaluarse en funci6n de las acti­
vidades realizadas y los riesgos efectivamente asumidos 
en cada momento. 

SECCı6N SEGUNDA 

Medios organizativos, polfticas y procedimientos 

Norma 3 8 Organo responsable. 

1. EI Consejo de Administraci6n de las Entidades 
Sujetas sera el 6rgano responsable de, al menos, 10 
siguiente: 

a) Aprobar una estructura general de riesgos asu­
mibles, asi como el conjunto de medidas y polfticas gene­
rales para implantar y desarrollar sistemas internos de 
control, seguimiento y evaluaci6n continuada de riesgos, 
adecuados al tamafio, estructura y diversidad de los 
negocios de la entidad y del Grupo consolidado. 

b) Crear, dentro de la organizaci6n, una unidad de 
control que se responsabilice de revisar los procedimien­
tos y sistemas de control interno establecidos y super­
visar su cumplimiento. 

c) Autorizar una estructura de Ifmites operativos y 
facultades para la contrataci6n y liquidaci6n de opera­
ciones. 

d) Asegurar que la organizaci6n cuenta con unos 
medios humanos y materiales que garanticen tanto la 
eficiente gesti6n del negocio como una adecuada segre­
gaci6n de funciones. 

e) Definir los criterios para la elaboraci6n y revisi6n 
de un manual de procedimiento, designar los respon­
sables de su desarrollo especifico, identificar los des­
tinatarios y fijar la periodicidad de su revisi6n. 

2. Para los Grupos, el responsable ultimo sera el 
Consejo de Administraci6n de la entidad dominante 0, 
si carecen de ella, de la entidad obligada a consolidar. 

Norma 4 8 Unidad de control. 

1. Las Entidades Sujetas deberan contar con una 
unidad de control, formada por una 0 mas personas no 
implicadas en las funciones de contrataci6n, gesti6n de 
riesgos, relaciones con clientes, administraci6n, liquida­
ci6n 0 cobros y pagos. 

La unidad de control podra coincidir con la encargada 
de supervisar el cumplimiento del Reglamento Interno 
de Conducta, cuando resulte conveniente por la dimen­
si6n 0 por circunstancias especificas de la Entidad Sujeta. 



2. En los Grupos no sera necesario que esta unidad 
sea creada en cada una de las entidades que 10 integran. 
En funci6n de la dimensi6n y diversidad de las activi­
dades realizadas, podra ser suficiente el nombramiento 
de una unidad de control que ejerza sus funciones y 
responsabilidades sobre todo el Grupo. 

En todo caso, debera garantizarse un adecuado grado 
de confidencialidad de la informaci6n derivada de las 
areas de actividades 0 entidades del grupo ala que tenga 
acceso la unidad de control. 

3. La unidad de control se responsabilizara de super­
visar el cumplimiento de las normas que se establecen 
en esta Circular. Para ello, efectuara una revisi6n per­
manente de los procedimientos y sistemas relativos al 
control interno contable y al seguimiento y gesti6n de 
riesgos, con el fin de evaluar el cumplimiento de todas 
las medidas y Ifmites establecidos y verificar su validez, 
proponiendo las modificaciones que considere necesa­
rias, denunciando las ineficiencias observadas e infor­
mando puntualmente al Consejo de Administraci6n. 

Cuando la unidad de control ejerza sus funciones 
sobre un Grupo que forme parte de una Sociedad Gestora 
de Instituciones de Inversi6n Colectiva, debera cumplir, 
asimismo, con las funciones que se le atribuyen en la 
Circular 3/1997, de 29 de julio, sobre obligaciones de 
informaci6n a socios y participes de Instituciones de 
Inversi6n Colectiva de caracter financiero y determinados 
desarrollos de la Orden de 10 de junio de 1997 sobre 
operaciones de estas instituciones en instrumentos deri­
vados. Igualmente, debera asegurarse el cumplimiento 
de las normas de separaci6n de funciones entre Gestora 
y Depositario previstas en el articulo 55 del Reglamento 
de Instituciones de Inversi6n Colectiva. 

Norma 5.a Facultades para la liquidaci6n de ope­
raciones y fijaci6n de Ifmites operativos. 

1. Liquidaci6n de operaciones. 

Las Entidades Sujetas deberan contar con una estruc­
tura de poderes 0 facultades para la autorizaci6n de 
cobros y pagos, que nunca recaeran en empleados 0 
responsables de las mesas de contrataci6n. 

2. Limites operativos. 

a) Las Entidades Sujetas deberan establecer un sis­
tema de Ifmites 0 de autorizaciones previas para la toma 
de posiciones 0 la asunci6n de compromisos por cuenta 
propia. 

En relaci6n con el riesgo de credito y contraparte, los 
limites deberan fijarse por contrapartidas, entidades 0 gru­
pos empresariales. Igualmente, deberan contar con una 
estructura de Ifmites al riesgo de mercado que este refe­
renciada, al menos, a sus recursos propios individuales 
y consolidados definidos de acuerdo con 10 establecido 
en el Real Decreto 1343/1992, de 6 de noviembre. 

b) Las Entidades Sujetas que realicen gestiones de 
carteras de terceros, cuando no dispongan de instruc­
ciones expresas de los clientes 0 estos no hayan esta­
blecido Ifmites a su operativa, deberan contar tambien 
con una estructura de Ifmites similares a los que esta­
blecerian si las carteras fueran propias, calculados en 
funci6n del patrimonio gestionado y teniendo presente 
en todo momento 10 que dice la prudencia. 

c) Cuando el emisor de los valores 0 la contrapartida 
de las operaciones, por cuenta propia 0 para carteras 
gestionadas de clientes, sean residentes en paises que 
tengan el caracter de paraisos fiscales, segun la nor­
mativa tributaria, las Entidades Sujetas deberan contar 
con un dictamen favorable de la unidad de control sobre 
la naturaleza, riesgos especificos y Ifmites maximos asu­
mibles en este tipo de operaciones, que se sometera 
al Consejo de Administraci6n antes de realizarlas. 

La unidad de control debera asegurarse de que los 
clientes han sido informados de los riesgos reales 0 
potenciales que asumen, con el detallen necesario para 
que puedan formarse una opini6n fundada, y que se 
ha recabado su autorizaci6n expresa antes de realizar 
por su cuenta cualquiera de las operaciones a que se 
refiere el parrafo anterior. 

3. La definici6n de los Ifmites anteriores incluira su 
periodo de calculo y vigencia, debiendo tenerse en cuen­
ta no s610 las magnitudes al cierre de las sesiones, sino 
tambien Ifmites «intradia» de las posiciones. 

4. Se estableceran los procedimientos a seguir en 
caso de superaci6n 0 incumplimiento de los Ifmites esta­
blecidos. Cuando se hava previsto realizar operaciones 
especiales que excedan los Ifmites, estas deberan estar 
claramente documentadas y contar con la autorizaci6n 
previa del Consejo de Administraci6n 0 de la persona 
en la que este hava delegado dicha competencia. Debe­
ran implantarse los sistemas de control necesarios para 
evitar que los excesos sobre los Ifmites establecidos se 
repitan de manera sistematica 0 injustificada. 

Norma 6 a Segregaci6n de funciones y servicios 
subcontratados. 

Las Entidades Sujetas deberan contar con una 
estructura organizativa en la que quede asegurada la 
segregaci6n entre las funciones 0 tareas que incorporen 
mayor riesgo operacional. La segregaci6n puede lIevarse 
a cabo tanto en el seno de la entidad, entre el personal 
contratado, como asignando tareas a personal externo 
perteneciente a otras entidades del Grupo 0 terceras 
empresas especializadas en administraci6n y consultoria. 

2. Cuando, en el marco de las polfticas fijadas por 
el Consejo de Administraci6n, se subcontrate con ter­
ceros la realizaci6n de actividades que impliquen riesgos, 
las Entidades Sujetas deben asegurarse de su profesio­
nalidad, capacidad y experiencia, y hacer extensivos a 
los servicios subcontratados los procedimientos y con­
troles establecidos en la organizaci6n 0, en su caso, 
desarrollarlos con caracter especifico. 

Norma 7." Medios humanos y materiales. 

Los recursos humanos deben ser suficientes y 
adecuados para la consecuci6n de una eficiente gesti6n 
del negocio y de los riesgos asumidos, el control de 
la operativa diaria, la liquidaci6n correcta y puntual de 
las operaciones y su registro contable. 

Las Entidades Sujetas deben establecer planes de 
formaci6n y evaluaci6n continuada para asegurar la 
capacitaci6n tecnica y profesionalidad de su personal, 
sobre todo de quienes realizan funciones comerciales, 
elaboran analisis 0 informes para su difusi6n entre los 
clientes, gestionan y miden riesgos 0 desarrollan acti­
vidades cuya complejidad y constante evoluci6n requiere 
una permanente actualizaci6n. 

Igualmente, deben definir los requisitos minimos de 
formaci6n y experiencia exigibles a empleados y direc­
tivos para el desempefio de las tareas y responsabili­
dades encomendadas. 

2. Las Entidades Sujetas deberan contar con los 
soportes informaticos y los medios materiales, necesa­
rios para lIevar a cabo las tareas de administraci6n, con­
trol y registro contable diario de las operaciones que 
se realicen, con garantias suficientes de seguridad y 
capacidad. 

3. Debera mantenerse un sistema de archivo que 
contenga la documentaci6n soporte de todas las ope­
raciones contabilizadas y de clientes y que permita la 
localizaci6n de documentos en un periodo de tiempo 
razonable. 



SECCı6N TERCERA 

Sistemas de control y medici6n de riesgos 

Norma 8 a Səguimiənto də los riəsgos ə informaci6n 
al 6rgano rəsponsablə. 

1. Las Entidades Sujetas deben conocer adecuada­
mente y a tiempo los riesgos que estan asumiendo, para 
poder evaluar su capacidad de absorber las perdidas 
que eventualmente pueda ocasionarles su actividad. 

Los sistemas de informaci6n para la gesti6n estaran 
orientados hacia la evaluaci6n de riesgos y la toma de 
decisiones, en concordancia con los planes y objetivos 
fijados por el Consejo de Administraci6n, debiendo 
implantarse los controles necesarios para asegurar la 
autenticidad y veracidad de la informaci6n que es mane­
jada por el Consejo de Administraci6n y por los distintos 
niveles jerarquicos. 

2. Los sistemas de generaci6n de informaci6n con­
table y de gesti6n deberan proporcionar una visi6n pre­
cisa y completa de la situaci6n financiera y patrimonial 
de las Entidades Sujetas y contar con la documentaci6n 
soporte necesaria para el correcto proceso administra­
tivo de las operaciones. 

3. Debera establecerse un sistema eficaz de comu­
nicaciones que asegure que la informaci6n relevante 
para la gesti6n y el control de riesgos lIega a todos los 
responsables, ası como los procedimientos a seguir antes 
de operar en nuevos productos 0 servicios, en el supues­
ta de que na se hayan definido en el manual de pro­
cedimientos. 

Norma 9 a Control y mədici6n də riəsgos də la ope­
rativa por cuənta propia y para cartəras gəstionadas də 
cliəntəs. 

1. Las Entidades Sujetas deben tener la capacidad 
de realizar peri6dicamente una medici6n y seguimiento 
de todos sus riesgos potenciales, en especial los rela­
cionados con saldos de clientes, tesoreria y cartera de 
valores de negociaci6n por cuenta propia y de carteras 
gestionadas, valorando las posiciones a precios de mer­
cado. 

2. Las Entidades Sujetas que realicen con caracter 
habitual operaciones por cuenta propia 0 para carteras 
gestionadas que impliquen riesgos, especialmente las 
que operen con productos derivados, deberan contar 
con algun sistema de medici6n y control de riesgos en 
base a duraciones, sensibilidades 0 modelos estadısticos 
internos de valoraci6n de perdidas potenciales. 

Del mismo moda, las Entidades Sujetas deberan esta­
blecerse algun sistema de medici6n y control de riesgos 
en base a la calidad crediticia de la contraparte, las tasas 
de recuperaci6n esperadas y la exposici6n actual y poten­
cial al riesgo, especialmente cuando realicen operaciones 
con productos derivados na negociados en mercados 
organizados. 

3. Peri6dicamente deberan realizarse pruebas de 
tensi6n, simulando escenarios especificos de crisis, para 
analizar los eventuales efectos que pudieran derivarse 
sobre la solvencia liquidez de las Entidades Sujetas 0 
sobre el valor de las carteras gestionadas por cuenta 
propia 0 de los clientes. 

Norma 10.a Conciliacionəs. 

1. Las Entidades Sujetas deberan realizar concilia­
ciones de forma sistematica, por personal distinto al que 
contabiliza las operaciones, contrastando los saldos con­
tables con informaci6n de fuentes externas a la entidad. 

2. Debera quedar evidencia documental de la rea­
lizaci6n de conciliaciones. Un responsable distinto a 
quien efectu6 la conciliaci6n verificara el cumplimiento 

peri6dico de dicho procedimiento, evaluando las partidas 
conciliatorias y las diferencias registradas y emitiendo 
un informe sobre las incidencias mas significativas. 

3. La periodicidad en la realizaci6n de las concilia­
ciones sera fijada por la unidad de control en funci6n 
de las necesidades de las Entidades Sujetas, la impor­
tancia de los saldos y la operativa diaria. 

4. La realizaci6n de las conciliaciones debera ser 
previa a la remisi6n de estados reservados a la Comisi6n 
Nacional del Mercado de Valores. Si del resultado de 
conciliaciones posteriores se derivasen incidencias 
importantes en dichos estados, estas deberan comuni­
carse de inmediato a la Comisi6n Nacional para su correc­
ci6n. 

Norma 11.a Invərsionəs financiəras pərmanəntəs y 
operacionəs con emprəsas dəl Grupo. 

1. Las Entidades Sujetas deberan establecer crite­
rios objetivos para el registro de las inversiones finan­
cieras permanentes y hacer revisiones peri6dicas para 
asegurar su correcta clasificaci6n. 

La unidad de control realizara el seguimiento de las 
participaciones y la estructura del Grupo, y debera eva­
luar si procede 0 na consolidarlas, y verificar que se 
informa a la Comisi6n Nacional del Mercado de Valores 
sobre la variaci6n en los porcentajes de participaci6n 
y sobre la existencia de vinculaciones na accionariales. 

2. La unidad de control supervisara que las ope­
raciones con sociedades vinculadas 0 entidades gestio­
nadas por dichas sociedades vinculadas se realizan en 
condiciones de mercado y con la debida transparencia. 

SECCı6N CUARTA 

Control de clientes, sucursales y representantes 

Norma 12a Control də saldos də cliəntəs. 

1. Las Entidades Sujetas deberan tomar las medidas 
adecuadas para proteger los derechos de propiedad de 
los clientes y controlar que na se hace un uso indebido 
de los valores que les hayan sido confiados para su dep6-
sito y custodia 0 de los fondos recibidos con caracter 
instrumental y transitorio, y en particular: 

a) Los valores de los clientes que las Entidades Suje­
tas depositen en otras entidades que actuen como sub­
custodios y las garantıas que constituyan en entidades 
liquidadoras con fondos recibidos de los clientes, debe­
ran realizarse en cuentas individualizadas abiertas a nom­
bre de cada cliente, tanto si gestionan discrecionalmente 
sus carteras como si ejecutan sus 6rdenes directas. 

Na obstante, cuando la utilizaci6n de cuentas globales 
(<<cuentas 6mnibus») resulte indispensable para el 
desarrollo de las actividades de negociaci6n por cuenta 
ajena en mercados extranjeros, las Entidades Sujetas 
podran operar a traves de ellas siempre que: 

Cuenten con un dictamen de la unidad de control, 
que se sometera al Consejo de Administraci6n, sobre 
la calidad crediticia de la entidad financiera en la que 
vayan abrirse las citadas cuentas globales y sobre los 
riesgos especificos, legales y operacionales, que entrafia 
esta operativa. 

Na utilicen bajo ninguna circunstancia, indistintamen­
te por cuenta propia y ajena, las mismas cuentas globales 
para realizar operaciones 0 mantener dep6sitos de valo­
res 0 efectivo. 

Establezcan sistemas y procedimientos internos que 
permitan separar e identificar contablemente las posi­
ciones de valores pertenecientes a los clientes. 

Y que, al tiempo de iniciar las relaciones comerciales, 
obtengan la autorizaci6n expresa de los clientes, infor­
mandoles previamente de los riesgos que asumen como 



consecuencia de esta operativa, asr como de la identidad 
y calidad crediticia de la entidad financiera que actue 
como depositaria de las «cuentas 6mnibus». 

Las Entidades Sujetas na podran utilizar cuentas glo­
bales para la realizaci6n de operaciones 0 el dep6sito 
de valores por cuenta de Instituciones de Inversi6n Colec­
tiva. 

b) Procuraran minimizar los saldos de las cuentas 
acreedoras de caracter instrumental ytransitorio abiertas 
a sus clientes, recabando su autorizaci6n expresa para 
invertir los fondos disponibles por cuenta de cada cliente 
en activos con suficiente liquidez. 

Cuando na concurran las circunstancias previstas en 
el parrafo anterior, deberan establecer los procedimien­
tas adecuados para separar y conciliar contablemente 
los activos aptos para el cumplimiento del coeficiente 
de liquidez en los que la Entidad Sujeta hava materia­
lizado dichas inversiones, con los saldos de las cuentas 
acreedoras que mantenga abiertas con sus clientes. 

c) Se aseguraran que las 6rdenes relativas a los valo­
res que esten depositados bajo su custodia y a las cuen­
tas acreedoras que mantengan abiertas los clientes, han 
sido realizadas efectivamente por sus titulares 0 por per­
sonas suficientemente apoderadas para ello. 

d) Implantaran los procedimientos y controles ade­
cuados para evitar que se produzcan quebrantos deri­
vados de riesgos legales y operacionales, robos, estafas 
o la realizaci6n de actividades fraudulentas en sus rela­
ciones con la clientela. 

2. Las Entidades Sujetas deberan desarrollar e 
implantar procedimientos formales de autorizaci6n, con­
trol y seguimiento de ifmites de financiaci6n y otros sal­
dos deudores de clientes, asr como para la clasificaci6n 
de saldos como morosos, dudosos 0 fallidos, atendiendo 
al calendario de dotaciones contemplado en la normativa 
que les sea de aplicaci6n. 

Para ello, deberan contar con un expediente indivi­
dualizado por cliente que contenga toda la documen­
taci6n relativa a su identidad, contratos firmados y otras 
informaciones necesarias, tal y como se establece en 
las Circulares 3/1993 y 1/1996 de la Comisi6n Nacional 
del Mercado de Valores, ademas de otros datos sobre 
su capacidad financiera y objetivos de inversi6n, cuando 
sean relevantes para los servicios que se vayan a proveer. 

Deberan establecerse procedimientos para la salva­
guarda de estos expedientes, asr como para su perma­
nente actualizaci6n. 

3. La informaci6n remitida a los clientes sobre sus 
posiciones, transacciones 0 saldos debera ser peri6dica 
y acorde con los criterios establecidos en la Circu­
lar 1/1996 de la Comisi6n Nacional del Mercado de 
Valores y debera servir como confirmaci6n de que los 
saldos contabilizados internamente son correctos. Esta 
informaci6n se remitira directamente por las Entidades 
Sujetas a sus clientes, salvo que estos apoderen a un 
tercero para recibirla. 

Norma 13." Control de la operativa de sucursales 
y representantes. 

1. Las Entidades Sujetas que operen a traves de 
sucursales, tanto en Espana como en el extranjero, debe­
ran dotarlas de los medios necesarios para el adecuado 
desarrollo de su actividad. 

Las sucursales deberan estar integradas en los pro­
cedimientos de control interno establecidos con caracter 
general en esta Circular 0 implantados de manera espe­
cffica. En particular, los procedimientos deberan asegurar 
la revisi6n y control permanente de los saldos de clientes 
y de las operaciones y liquidaciones realizadas a traves 
de sucursales. 

2. Las Entidades Sujetas que actuen a traves de 
representantes deberan contar en todo momento con 
los medios adecuados para el control de las transac­
ciones y relaciones del representante con los clientes 
y, en especial, de los movimientos de efectivo entre la 
entidad y los clientes. 

a) Para ello, se implantaran sistemas de control y 
seguimiento de las operaciones realizadas a traves de 
representantes para comprobar que se atienden, con­
tabilizan y documentan adecuadamente, y que se ajustan 
a las normas y procedimientos internos establecidos. 

b) Los procedimientos internos deberan establecer 
un sistema de manejo de fondos de clientes que garan­
tice que son canalizados directamente de las Entidades 
Sujetas a sus clientes y viceversa. 

Cuando en el contrato de representaci6n se contem­
ple la entrega al representante de fondos en efectivo, 
cheques u otros instrumentos de pago, estos na deberan 
abonarse en cuentas del representante ni proceder de 
ellas, ni siquiera transitoriamente. 

c) Las entidades sujetas, como responsables ultimos 
de la operativa de sus representantes, estableceran las 
medidas adicionales necesarias (como por ejemplo, con­
tratos de seguros) para evitar quebrantos por incumpli­
miento de los procedimientos establecidos 0 por fraude. 

d) La informaci6n relacionada con la gesti6n de car­
teras debera remitirse directamente por la Entidad Sujeta 
a los clientes, y na a traves de los representantes, salvo 
autorizaci6n expresa del cliente. 

e) Los representantes na podran actuar en nombre 
y por cuenta de los clientes, ni obtener mandatos gene­
ricos 0 especfficos de gesti6n de carteras 0 tomar deci­
siones de inversi6n por cuenta de terceros. Na deberan 
existir relaciones jurfdicas que vinculen al cliente con 
el representante. 

f) Las Entidades Sujetas deberan asegurarse que los 
representantes cuentan con los medios materiales y 
humanos suficientes para cumplir las funciones que ten­
gan encomendadas, asr como de su idoneidad y pro­
fesionalidad. Igualmente, deberan supervisar las activi­
dades publicitarias del representante relativas al ambito 
de la representaci6n. 

SECCION QUINTA 

Otras disposiciones 

Norma 14." Cumplimiento de las normas. 

1. En funci6n del nivel de riesgo habitualmente asu­
mido por las Entidades Sujetas, la Comisi6n Nacional 
del Mercado de Valores podra exigir requisitos adicio­
nales si como resultado de su labor de supervisi6n se 
pusiese de manifiesto la necesidad de reforzar deter­
minados controles. En estos ca sos, la Comisi6n Nacional 
del Mercado de Valores debera comunicarlo por escrito 
a la Entidad Sujeta afectada. 

2. La Comisi6n Nacional del Mercado de Valores 
podra eximir del cumplimiento de alguna norma de la 
presente Circular, cuando queden suficientemente acre­
ditadas las circunstancias siguientes: 

a) Que el cumplimiento de la norma sea de interes 
poco significativo en relaci6n con el nivel de actividad 
y riesgos asumidos con caracter habitual por la Entidad 
Sujeta. 

b) Que el cumplimiento de la norma s610 sea posible 
incurriendo en gastos desproporcionados 0 en retrasos 
inevitables para el desarrollo de las actividades de la 
Entidad Sujeta que na compensen los objetivos que 
dicha norma persigue. 



c) Que la Entidad Sujeta hava implantado otros pro­
cedimientos de control interno que resulten una alter­
nativa eficaz y satisfactoria a las normas establecidas 
en esta Circular. 

3. Las revisiones lIevadas a cabo por auditores exter­
nos en ningun caso podran considerarse sustitutivas del 
cumplimiento de las normas de la presente Circular. 

Norma 15a Revisi6n del sistemə de seguimiento y 
control de riesgos. 

1. Al cierre de cada ejercicio econ6mico, la unidad 
de control sometera a la aprobaci6n del Consejo de 
Administraci6n 0, en su caso, del Comite de Auditorıa, 
un informe sobre el grado efectivo de cumplimiento de 
las normas de control interno y de los procedimientos 
implantados, ası como de las principales incidencias 
registradas y las soluciones adoptadas. 

2. Dicho informe, que tendra caracter reservado, 
debera remitirse a la Comisi6n Nacional del Mercado 
de Valores junto con las cuentas anuales auditadas. 

3. Las Entidades Sujetas deberan tener a disposi­
ci6n de la Comisi6n Nacional del Mercado de Valores 
toda la documentaci6n necesaria que acredite el cum­
plimiento de los controles y procedimientos descritos 
en la presente Circular, durante un plazo mınimo de tres 
afios. 

NORMA TRANSITORIA 

Aquellas Entidades Sujetas que hubieran formalizado 
contratos con sus representantes antes de la entrada 
en vigor de esta Circular, conteniendo clausulas que no 
se ajusten a 10 establecido en su norma 13.", dispondran 
de un plazo de tres meses a partir de su entrada en 
vigor para adaptarlos, debiendo informar a la Comisi6n 
Nacional del Mercado de Valores, transcurrido dicho pla­
zo, de las modificaciones efectuadas y de su alcance, 
sin que sea necesaria la remisi6n de los contratos. 

NORMA FINAL 

Lo dispuesto en la presente Circular entrara en vigor 
el dıa 1 de enero de 1999. 

ANEXO 

Esquema de la memoria sobre el cumplimiento 
de los requisitos de control interno 

CAPITULO 1 

Medios organizativos, politicas y procedimientos 

1. Descripci6n de las politicas y procedimientos 
generales de control interno aprobadas por el Consejo 
de Administraci6n en relaci6n con: 

Sistemas de control y de seguimiento y evaluaci6n 
continuada de los riesgos implantados dentro de la Enti­
dad Sujeta. 

Umites 0 niveles de riesgo deseables 0 asumibles 
en la actividad. 

Nombramiento, responsabilidades y actuaciones del 
6rgano de control encargado de revisar el cumplimiento 
de los procedimientos. 

Fijaci6n de IImites operativos de riesgo, facultades 
para contrataci6n y liquidaci6n de operaciones y medidas 
adoptadas para proteger los derechos de los clientes. 

Medios humanos y materiales y planes de formaci6n 
del personal. 

2. Grado de coherencia entre las politicas generales 
y la actividad real lIevada a cabo por la Entidad Sujeta, 
con los procedimientos efectivamente implantados y con 
los riesgos asumidos en las actividades ordinarias 0 
inusuales. 

3. Politicas y procedimientos especlficos relativos 
a operaciones no usuales 0 nuevas, que no esten inclui­
das en la estrategia inicial de la entidad, 0 cuya con­
trapartida 0 el emisor de los valores sean residentes 
en paıses que tengan el caracter de paraısos fiscales, 
segun la normativa tributaria; utilizaci6n de cuentas glo­
bales «<cuentas omnibus») y cuentas acreedoras abiertas 
a clientes con caracter instrumental y transitorio. 

4. Manuales de procedimientos: Grado de coheren­
cia con las politicas establecidas por el Consejo de Admi­
nistraci6n y sistema de actualizaci6n de estos manuales. 
Descripci6n de su contenido en relaci6n a las siguientes 
areas: 

Confecci6n y seguimiento de un presupuesto general. 
Confecci6n de previsiones de tesorerla. 
Nombramiento del 6rgano de control. 
Fijaci6n de limites y niveles de autorizaci6n. 
Estructura organizativa, delimitaci6n de responsabi-

lidades y segregaci6n de funciones en las areas mas 
crıticas del negocio. 

Seguimiento de riesgos e informaci6n al Consejo. 

5. Revisi6n, control y comunicaci6n: Descripci6n del 
sistema de control de los riesgos e informes remitidos 
al Consejo de Administraci6n. Tipo de revisiones lIevadas 
a cabo y flujos de informaci6n entre: 

EI Consejo de Administraci6n, la unidad de control 
y la Direcci6n. 

La Direcci6n y los responsables de las areas y/o 
tareas. 

Los responsables de las areas Y/o tareas Y el resto 
del personal. 

CAPITULO ii 

Informes remitidos a los 6rganos responsables 
de la entidad 

1. Descripci6n de las caracterısticas generales de 
los informes en relaci6n con: 

Alcance y ambito general de los riesgos de las Enti­
dades Sujetas. 

Grado de cumplimiento general de los procedimientos 
fijados. 

Cumplimiento de presupuestos. 
Estado semanal de la tesorerıa. 
Situaci6n diaria de cada uno de los limites fijados. 
Incidencias significativas de las conciliaciones. 
Posiciones de clientes y situaciones de morosidad. 
Resultados de las revaluaciones y margenes obte-

nidos. 
Rentabilidades de los productos y servicios prestados. 
Situaci6n financiera patrimonial de la Entidad Sujeta. 

CAPITULO III 

Umites 

1. Fijaci6n de IImites: Descripci6n del sistema de 
limites, poderes y facultades para la autorizaci6n de 
pagos/cobros, para emitir 6rdenes de pago y para la 
contrataci6n de operaciones cubriendo las siguientes 
areas: 

Umites por tipo de producto. 
Umites por operador. 
Umites por mesa de operaciones. 



Umites por plazos de vencimiento de las operaciones. 
Umites por moneda. 
Umites por importe de las posiciones brutas y netas. 
Umites por perdidas maximas asumibles y procedi-

miento para la cancelaciôn de posiciones de forma anti­
cipada en caso de exceso. 

Umites por sensibilidades. 
Umites por grupos financieros, bancos, filiales 0 enti­

dades vinculadas y sucursales. 

2. Grado de coherencia de las operaciones realiza­
das por la Entidad Sujeta en relaciôn con su estructura 
de Ifmites. 

3. Procedimiento de autorizaciôn y penalizaciôn 
para exceder los Ifmites fijados. 

Documentaciôn. 
Aprobaciôn. 
Solicitud de garantfas colaterales. 

4. Descripciôn de la estructura de Ifmites en relaciôn 
con las operaciones que se realicen para carteras ges­
tionadas de terceros. 

5. Descripciôn de los sistemas de control de Ifmites: 
Revisiones periôdicas del cumplimiento y de las facul­
tades personales y jerarquicas fijadas. 

6. Tipos de listados 0 informaciôn disponible sobre 
la situaciôn y el consumo de cada uno de los Ifmites 
autorizados. 

7. Actualizaciôn y revisiôn de Ifmites fijados: Actua­
lizaciones en base a las necesidades del negocio y las 
polfticas sobre asunciôn de riesgos de la Entidad Sujeta. 

8. Sistemas de evaluaciôn de la exposiciôn potencial 
al riesgo de credito y mercado. 

9. Revisiones periôdicas de los contratos bilaterales: 
Vigencia, clausulas de compensaciôn y posibles cambios 
en la legislaciôn que puedan afectar a estos contratos 
a 10 largo del tiempo. 

10. Descripciôn de las principales incidencias detec­
tadas en el control de Ifmites y acciones correctoras 
lIevadas a cabo. 

CAPfTULO iV 

Segregaci6n de funciones 

1. Descripciôn del sistema de separaciôn de fun­
ciones entre las personas que: 

Contratan las operaciones. 
Mantienen las relaciones con los clientes y gestionan 

las carteras de estos. 
Emiten y comprueban las confirmaciones. 
Registran las transacciones. 
Efectılan los pagosjcobros. 
Realizan las valoraciones a precio de mercado. 
Controlan los riesgos de mercado y credito. 
Tienen custodia y salvaguardia ffsica de los tftulos. 

2. Grado de suficiencia y efectividad de la segre-
gaciôn de funciones implantada. 

CAPfTULO V 

Medios humanos y materiales 

1. Polfticas de personaj: Sistemas de fijaciôn de 
remuneraciones e incentivos. Planes de formaciôn del 
personaj para la realizaciôn de funciones y responsa­
bilidades encomendadas. Requisitos establecidos para 
el desempeno de las funciones de analisis, comerciales 
y otras que impliquen riesgos. Revisiôn del cumplimiento 
de los requisitos por la unidad de control. 

2. Soportes informaticos: 

Sistema de contabilidad utilizado por la Entidad Sujeta 
y grado de integraciôn de las contabilidades del Grupo, 
revisiones de la capacidad y del correcto funcionamiento 
de los sistemas informaticos. 

Sistema de claves personales de acceso para cada 
persona y transacciôn. 

Procedimiento de autorizaciones para crear 0 cambiar 
cuentas en el sistema de contabilidad, la base de datos 
de clientes, etc. 

Grado de mecanizaciôn de: 

Valoraciôn de posiciones. 
Situaciones de riesgo por contrapartida, valor 0 posi­

ciôn. 
Control de cupones, dividendos e intereses de las 

carteras. 
Vencimientos de las operaciones. 

3. Salvaguarda ffsica, archivo y acceso a la docu­
mentaciôn: 

Sistema de archivos y acceso a la documentaciôn. 
Existencia de acceso restringido a los valores, a las 

boletas de operaciones, confirmaciones, ôrdenes de 
pago, cheques, documentaciôn de clientes y otra docu­
mentaciôn soporte relevante. 

Controles sobre lIaves de seguridad, combinaciones 
de cajas fuertes, lIaves de sistemas de grabaciôn. 

Existencia de seguros y coberturas de algun tipo que 
cubran apropiaciones indebidas, sistemas de protecciôn 
contra robos, fuego y otras incidencias. 

4. Servicios subcontratados que impliquen riesgos: 
Experiencia y capacidad de las firmas 0 del personaj 
subcontratado para la realizaciôn de funciones que impli­
quen riesgos, procedimientos de control establecidos y 
resultado de las revisiones realizadas. 

CAPfTULO Vi 

Ejecuci6n, registro y contabilizaci6n de operaciones 

1. Descripciôn de los sistemas de control de ope­
radores de la mesa de contrataciôn. 

2. Sistema de revisiones de las cintas grabadas en 
la mesa de operaciones, incidencias detectadas y medi­
das adoptadas. 

3. Procedimiento de registro y contabilizaciôn de 
las transacciones lIevadas a cabo en la mesa de ope­
raciones: Boletas u otro tipo de sistema informatico que 
haga la misma funciôn, contenido de las boletas y control 
sobre las secuencias y sobre las operaciones anuladas. 

4. Sistemas de confirmaciôn de operaciones, con­
trol de secuencias numericas, revisiôn de los datos y 
procedimientos para solucionar las diferencias que sur­
gen al confirmar las operaciones. 

5. Sistema de imputaciôn de datos y contabilizaciôn 
de operaciones. Disponibilidad de adecuados registros 
internos (identificaciôn del valor, transacciôn y contra­
partida, nominal, precio costejventa, tipo de interes, ven­
cimiento, fechas de cobrosjpagos de intereses, precios 
de mercado, etc.). 

6. Revisiones efectuadas para comprobar que todas 
las operaciones han sido atendidas, contabilizadas y 
documentadas adecuadamente. Suficiencia del sistema 
contable implantado para registrar los distintos concep­
tas y Cıases de valores. Grado de incumplimiento de 
los procedimientos establecidos y principales incidencias 
detectadas. 

7. Valoraciones de la cartera: Realizaciôn de cierres 
teôricos de posiciones y periodicidad. 



8. Moda de obtenci6n de precios de mercado 0 de 
referencia a utilizar en la valoraci6n de posiciones 0 sis­
temas alternativos para la valoraci6n de posiciones y 
control de precios de referencia 0 metodologfa de valo­
raci6n utilizados. 

9. Procedimientos para la realizaci6n de ajustes con­
tables y revisi6n de los saldos: 

Verificaci6n de cuentas (analisis de movimientos, sal­
dos ... ). 

Rentabilidades. 
Comparaci6n valoraci6n aplicada con datos de mer­

cado. 
Comparaci6n resultados reales (contabilizados) con 

los del presupuesto y con los resultados manifestados 
por los operadores. 

10. Incidencias detectadas en la valoraci6n de las 
posiciones. Coherencia entre las valoraciones contables, 
los cierres te6ricos de las posiciones y los resultados 
de las carteras. 

CAPfTULO Vii 

Sistemas de control y medici6n de riesgos 

1 Descripci6n del sistema de conciliaciones y su 
revisi6n sobre: 

Operaciones contratadas pendientes de liquidar. 
Cuentas de tesorerfa en intermediarios financieros. 
Saldos de clientes de dep6sito de valores y carteras 

gestionadas. 
Inventario de la cartera con mercados, depositarios 

y redepositarios. 
Garantfas depositadas en mercados de futuros. 
Saldos de clientes por cesiones temporales de activos. 
Comisiones pagadas a intermediarios y liquidaciones 

con terceros. 
Saldos intercompanfas. 
Operaciones con representantes. 

2. Existencia de informes sobre las incidencias detec­
tadas en las conciliaciones y seguimiento posterior de las 
partidas conciliatorias pendientes de resolver. Descripci6n 
del sistema de resoluci6n de partidas conciliatorias cuando 
estas superan un perfodo de tiempo determinado. 

3. Descripci6n de modelos de valoraci6n de riesgo 
de mercado y/o de credito de la cartera de valores propia 
Y/o carteras gestionadas: 

Autorizaci6n de los parametros y asunciones del 
modelo. 

Limitaciones y asunciones del modelo disenado. 
Responsables de la revisi6n y estudio del modelo, 

son independientes de administraci6n y contrataci6n. 
Fuentes de datos externas que se utilizan. 
Sistema de incorporaci6n de nuevos valores 0 tipos 

de transacciones al modelo. 
Informaci6n del modelo de valoraci6n de riesgos y 

comunicaci6n de resultados. 

4. Principales incidencias detectadas en las revisio­
nes peri6dicas de los modelos. 

CAPfTULO VIiI 

Operaciones de clientes 

1. Transmisi6n de 6rdenes y gesti6n de carteras: 
Sistema de control de operaciones en base a las con­
diciones de los contratos, control de fondos cargadosl 
abonados a los clientes, comisiones cargadas a clientes 

y cargadas a la entidad por otros intermediarios 0 cus­
todios, u otros terceros, entrega de cheques a clientes, 
etcetera. 

2. Procedimientos de control de las operaciones rea­
lizadas en la gesti6n de carteras de terceros, de la com­
posici6n de las carteras gestionadas (existencia de los 
valores, c/c, dep6sitos de garantfas, etc.) y de las acti­
vidades de dep6sito y custodia realizadas. 

3. Procedimientos de control y seguimiento de las 
«cuentas 6mnibus» utilizadas para la gesti6n de carteras 
de clientes, de las operaciones realizadas cuya contrapar­
tida 0 el emisor de los valores sean residentes en paraisos 
fiscales y de la separaci6n contable de las inversiones 
en las que se hayan materializado los saldos acreedores 
de caracter instrumental y transitorio de los clientes. 

4. Procedimientos de remisi6n peri6dica de infor­
maci6n a clientes relativa a sus transacciones. 

5. Financiaci6n a clientes y control de la morosidad: 
Procedimientos y Ifmites de saldos deudores de clientes. 
Disponibilidad de documentaci6n actualizada sobre 
clientes, procedimientos especfficos, techos de riesgo 
y garantfas mfnimas para intermediaci6n en derivados. 

6. Circularizaciones peri6dicas de saldos y compo­
sici6n de carteras de clientes realizadas y resultados 
obtenidos. 

7. Sistemas de revisi6n de saldos y verificaci6n de 
liquidaciones. Informes sobre antigüedad de saldos impa­
gados y traspaso de saldos a morosos, dudosos 0 fallidos 
y dotaciones de provisiones. 

8. Representantes y sucursales: Procedimiento de 
control de 6rdenes y liquidaciones efectuadas a traves 
de representantes, existencia de un plan rotatorio de 
visitas a representantes y sucursales por responsables 
de la unidad de control, auditorfa interna 0 personas 
independientes de las funciones comerciales. Sistema 
de informaci6n sobre clientes de representantes y sucur­
sales. Sistema de integraci6n en la contabilidad de ope­
raciones realizadas a traves de representantes 0 sucur­
sales. Existencia de p6lizas de seguro contratadas para 
prevenir quebrantos 0 fraudes que danen de forma sig­
nificativa la solvencia de las entidades como responsa­
bles ı:ıltimos de los representantes frente a los clientes. 

9. Principales incidencias detectadas y acciones 
correctoras emprendidas. 

CAPfTULO iX 

Operaciones con vinculadas. Consolidaci6n 

1 Procedimientos para la consolidaci6n y control 
de participaciones. 

2. Existencia de un responsable del seguimiento de 
las participaciones y la estructura del Grupo para evaluar 
si procede 0 na consolidar e informar al supervisor corres­
pondiente (CNMV 0 BE) y procedimientos de: 

Actualizaci6n de las participaciones. 
Control del perfmetro de consolidaci6n. 
Supervisi6n de las conciliaciones de cuentas inter-

companfas. 
Control del proceso de ajustes y eliminaciones. 
Supervisi6n de importes imputados a resultados. 
Detecci6n de imputaciones incorrectas, saldos anor-

males 0 desviaciones en relaci6n con meses anteriores 
y al presupuesto. 

3. Control sobre operaciones entre vinculadas Y/o 
entidades consolidadas a efectos contables y fiscales. 

4. Grado de cumplimiento de los procedimientos 
establecidos. 

Madrid, 10 de junio de 1998.-EI Presidente, Juan 
Fernandez-Armesto. 


