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Proteccion del inversor:
servicios de reclamaciones

introduccion

La proteccion efectiva de los derechos de los inversores constituye el funda-
mento de buena parte de la regulacién del mercado de valores en Espania, asi
como de la actividad cotidiana de la CNMV.

Se trata de una funcién integrada por multiples eslabones y que requiere de la
participacion activa de todos los agentes que intervienen en el mercado,
incluidos los propios inversores (mediante el conocimiento y ejercicio de sus
derechos). La proteccién del inversor es un elemento indispensable para
alcanzar mayor transparencia, un nivel adecuado de garantia juridica y, en defi-
nitiva, un mayor grado de desarrollo en los mercados de valores espanoles.

Para la CNMYV, este objetivo implica actividades como la verificaciéon y registro
administrativo de los productos que se ofrecen a los inversores en las redes
comerciales o la supervision de las actividades de los intermediarios financie-
ros. Por su parte, las entidades han de observar las obligaciones previstas en las
normas de conducta que regulan el comportamiento de los intermediarios en
los mercados de valores.

Todo ello confluye en un entramado legal orientado al establecimiento de un
sistema de proteccion que garantice al inversor una posicion de equilibrio en el
momento de la contratacién o de la ejecucién material de sus decisiones de
inversion.

No obstante, no es posible garantizar la integridad de las inversiones bajo cual-
quier circunstancia. Ademas, participar en unos mercados cada vez mas
complejos y globalizados conlleva la posibilidad de vernos inmersos en inci-
dencias, retrasos, controversias, diferencias de interpretacion, etc. por lo que en
ocasiones es necesario acudir a las instancias adecuadas para su resolucion.

A través de esta guia divulgativa se trata de exponer los pormenores de una
vertiente de los mercados de valores especialmente ttil para los inversores
minoristas: cémo, cuando y dénde presentar una reclamacion sobre cual-
quier producto o servicio relacionado con los mercados de valores.
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La proteccion del
Inversor en Espana

Hasta hace relativamente poco tiempo,
en el ambito de la resolucion de
consultas y reclamaciones, el sistema de
proteccion al inversor en Espana venia
definido por la existencia de un Servicio
de Reclamaciones en la CNMYV, de los
Defensores del Inversor en las diferentes
Bolsas y mercados y de la figura del
Defensor del Cliente en determinadas
entidades financieras.

Todo ello sobre la base de un esquema
heterogéneo y en muchos casos no estan-
darizado por lo que respecta a procedi-
mientos, plazos, casuistica y competen-
cias de cada una de estas instancias, las
cuales atendian mas bien a criterios de
interpretacién de la normativa en unos
casos, a disposiciones autorreguladoras
de los mercados en otros o, simplemente,
a criterios de politica comercial y de
imagen en el caso de los intermediarios.
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Las medidas legislativas de los altimos afios, orientadas al reforza-
miento de la transparencia y al cumplimiento de las buenas prac-
ticas en nuestros mercados, han venido a clarificar y a homoge-
neizar los procedimientos que han de seguir los inversores para la
defensa de sus derechos e intereses. Esto resulta funda-
mental en el actual contexto de creciente
complejidad y variedad de los productos y
servicios financieros.

En concreto, la normativa preveia la crea-

cion de unos comisionados para la
defensa de los clientes de servicios finan-
cieros, al tiempo que delimitaba los
cauces a seguir para hacer llegar las
quejas y reclamaciones a las autoridades
supervisoras, ordenando y potenciando
los sistemas de proteccion de los inversores.

En el caso concreto de los mercados de valores
se contemplaba la figura del Comisionado para la
Defensa del Inversor, cuyas
funciones han sido asumidas por la
Oficina de Atencion al Inversor de
la CNMV. Por su utilidad para los
inversores es importante destacar
que, ademas de la resoluciéon de
reclamaciones a través del servicio de
reclamaciones, la Oficina de Atencion al
Inversor de la CNMV atiende las consultas
sobre cualquier duda de concepto o referida a una
situacién particular que pueda plantear un inversor
en relacién con los mercados de valores.
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La CNMV atiende las
consultas y resuelve
las reclamaciones que
pueda plantear un
inversor en relacion
con los mercados de
valores

Ademas, la normativa incorporé
como principio fundamental el de
la atencion al inversor por parte de
las empresas de servicios de inver-
sién y entidades de crédito, lo que
supuso el reforzamiento de las obli-
gaciones de los intermediarios:
deben disponer como minimo de
un departamento interno dedicado
a la comunicacién con los clientes y
a la atencion de quejas y reclama-
ciones (Servicio de Atencion al
Cliente). De forma potestativa
pueden nombrar adicionalmente
un Defensor del Cliente.
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Primer paso:
reclamar ante la entidad

1. Como primer paso, después de
comprobar que el hecho que ha moti-
vado nuestra insatisfaccion puede justi-
ficar una reclamacién, debemos diri-
girnos a la entidad a través de la que
hemos operado, con el fin de solicitar
explicaciones sobre lo sucedido y tratar
de resolver las discrepancias o malen-
tendidos que hubieran podido plan-
tearse.

Las entidades
estan obligadas 2. Si esta primera instancia no diese
resultado, las empresas de servicios de
a atender las inversion, las entidades de crédito, las
reclamaciones sociedades gestoras de instituciones de
que les inversion colectiva y las sucursales en
Espana de entidades extranjeras estan
presenten los obligadas a atender las reclamaciones
clientes que les presenten los clientes en relacion
con sus intereses y derechos legalmente
reconocidos.
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Para ello, estas entidades deben
disponer de un Servicio interno
de Atencion al Cliente (obligato-
rio) o de un Defensor del Cliente
ajeno a la entidad (optativo).

Ambos servicios son gratuitos
para los inversores. Deben ser
auténomos en sus actos y estar
separados del resto de los depar-
tamentos de la entidad, aunque
coordinados con ellos para
asegurar un correcto flujo de
informacién que permita la reso-
lucién de las cuestiones plantea-
das. Funcionan de acuerdo con
un “reglamento para la defensa
del cliente”, propio para cada
entidad o grupo.

Las entidades son responsables
de advertir debidamente al
publico tanto sobre la existencia
y funcionamiento de este servicio
como sobre la posibilidad de
acudir a la Oficina de Atencién al
Inversor de la CNMV en una
segunda instancia. Esta informa-
cién debe encontrarse en todas
las sucursales y en la pagina web
de cada entidad, indicando clara-
mente los datos y los canales de
contacto que se pueden utilizar.

iCuando se

puede reclamar?

En el contexto de las relaciones
con las entidades financieras de
las que somos clientes pueden
surgir problemas, discrepancias o
diferencias de interpretacion por
diversos motivos: fallos de comu-
nicacion, actuacion deficiente de
los intermediarios, errénea
comprension por parte del clien-
te...

También pueden darse situa-
ciones de discrepancia con otros
agentes profesionales de los
mercados, por ejemplo las socie-
dades cotizadas o emisoras o el
propio regulador (CNMV).

Pero, sjsabemos cudles son nues-
tros derechos como inversores?,
;sestamos informados sobre
cuando, cémo y dénde reclamar?

Aunque el inversor siempre
conserva su derecho a interponer
una reclamacidén, existen
supuestos en los que puede estar
justificada, y otros en los que no
es asi:
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-Es posible interponer una
reclamacién cuando existan
indicios de que la incidencia
objeto de la misma puede
obedecer a una conducta
inapropiada de la entidad:
retrasos, falta de atencién,
deficiencias en el servicio
prestado o incumplimientos
del contrato suscrito y de las
normas de conducta en los
mercados de valores.

-Por el contrario, no serian
objeto de reclamacién aque-
llas situaciones en las que el
descontento se deba a
factores relacionados con el
normal funcionamiento de
los mercados, como por
ejemplo la desfavorable o
inesperada evolucién del
valor de nuestras inversiones
(la incertidumbre sobre los
resultados, y en consecuencia

la posibilidad de pérdidas, es

Si no esta sequro sobre la naturaleza

de su problema, el primer paso debe ser
consultar a su entidad o a la Oficina de
Atencion al Inversor de la CNMV.

Recuerde que NO TODOS LOS

PROBLEMAS JUSTIFICAN UNA RECLAMACION,

PERO SIEMPRE ES POSIBLE CONSULTAR

A LA CNMV. Sus técnicos le orientaran

sobre la posibilidad de reclamar a la entidad,
indicandole en su caso los tramites

a sequir.
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una caracteristica inherente a
los mercados de valores).

Para distinguir en cual de los dos
supuestos nos encontramos y ob-
tener informacién acerca de c6-
mo ejercitar nuestros derechos,
no debemos dudar en dirigirnos
a la Oficina de Atencidn al
Inversor de la CNMV.

Entre otras funciones, este servi-
cio resuelve las consultas de los
inversores particulares, ya sean re-
feridas a la posibilidad de recla-
mar o a cualquier otro aspecto de-
rivado de nuestra presencia y par-
ticipacion en los mercados de va-
lores: contenidos de los registros
publicos, legislacion, informacion
sobre productos y mercados...

;Coémo puedo dirigirme a la
CNMYV para plantear mi consulta?
A través de cualquiera de los
cauces habilitados para ello: telé-
fono, correo electrénico o correo
postal, dirigiendo el escrito a la
Oficinade Atencién al Inversor.

Siempre que sea posible, la
contestacion a sus solicitudes de
informacién se realizara en un
breve plazo, lo que le permitira
obtener una orientacién precisa
sobre como actuar en un corto
periodo de tiempo.

Asimismo, en la pagina web de la
CNMYV también encontrara una
amplia informacién que puede
servirle para aclarar dudas. El
“Rincoén del Inversor” le ofrece
informacién y recomendaciones
generales para actuar con mas
confianza en los mercados de

valores.
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Direccién de la pagina web:
http://www.cnmv.es

OFICINA DE ATENCION AL
INVERSOR

Correo electrénico:
inversores(@cnmv.es

Oficina en Madrid:

Torre Serrano
Serrano, 47

28001 Madrid
Teléfono: 9o2 149 200
Fax: 91 585 17 01

Oficina en Barcelona:
Passeig de Gracia, 19-4®

08007 Barcelona
Teléfono: 9o2 149 200

Fax: 93 304 73 10
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Ejemplo 1

El Sr. Martin suscribié hace dos
anos participaciones del fondo
de inversién XXX, FI mediante la
firma de la correspondiente
orden de suscripcién. Se trata de
un fondo cuya politica de inver-
sion esta orientada mayoritaria-
mente hacia la renta fija, y en
estos momentos su valor liquida-
tivo es inferior al precio de
compra. Quiere reclamar a la
entidad comercializadora.
¢Puede hacerlo?

El Sr. Martin se dirige a la
Oficina de Atencion al Inversor
de la CNMV a través del nimero
de teléfono 9o2 149 200 para
plantear esta cuestién. Desde
aqui se le insta a comprobar si en
su momento recibio el folleto
informativo del fondo registrado
en la CNMYV, si ha venido reci-
biendo la informacién periédica
en su domicilio, incluidos los
estados de posicién, etc. Tras
confirmar que esto ha sido asi, se
le informa de que los fondos de
renta fija pueden obtener
pérdidas y de que si la composi-

cién del patrimonio del fondo se
ajusta a su politica de inversién,
la CNMYV no puede enjuiciar la
rentabilidad de la gestion llevada
a cabo por la sociedad gestora,
sino tnicamente su adecuacion a
la legalidad vigente.

En consecuencia, y a partir de los
datos disponibles, no parece
haber fundamento para la inter-
posicién de una queja o reclama-
cion.

Ejemplo 2

Hace una semana, la Sra. Gémez
trasmitié por escrito a su
sociedad de valores una orden de
compra de 2.500 acciones de la
sociedad YYYYY, S.A condicio-
nada a un precio maximo de
10,25 euros y sin determinar
ninguna fecha de validez especi-
fica.

Ha sido ejecutada en dos tramos.
Uno de 400 acciones a 10,30
euros y otro de 2.100 acciones a
10,28 euros. Quiere reclamar a la
entidad intermediaria. s Puede
hacerlo?
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La Sra. Gémez se dirige a la cion de las operaciones para
Oficina de Atencidn al Inversor confirmar los términos de la
de la CNMV a través del nimero ejecucion y, una vez confirmados,
de teléfono 9o2 149 200 para se le informa del derecho que le
plantear esta cuestion. Desde asiste a interponer la correspon-
aqui se le insta a comprobar el diente reclamacién ante el
contenido del extracto de liquida- Servicio de Atencion al Cliente o
Paso 1

Ante cualquier duda o problema,
dirfjase a la Oficina de Atencién al
Inversor de la CNMV para plantear
una CONSULTA.

{Esa consulta da lugar a una queja o reclamacién?

Dirijase a la sucursal de la entidad
en la que haya tenido la
incidencia y trate de resolver la
discrepancia.

iHa quedado conforme con la explicacion/solucion?

Dirijase al Servicio de Atencién
al Cliente de la Entidad y plantee
su reclamacién en tiempo y forma.

{Ha recibido respuesta satisfactoria?

Dirijase a la Oficina de Atencién al Q4
Inversor de la CNMV para plantear Cuestion

su queja o reclamacion
’ Resuelta
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Defensor del Cliente de su
sociedad de valores.

Como presentar
una reclamacion

Las reclamaciones deben presen-
tarse:

-A titulo personal o mediante un
representante.

-En soporte papel o por medios
informaticos, electronicos o tele-
maticos.

-Incluyendo una serie de conte-
nidos minimos: lugar y fecha del
escrito e identidad del recla-
mante (nombre, apellidos y domi-
cilio del interesado o de su repre-
sentante debidamente acredi-
tado, junto con el namero de
DNI).

Otros contenidos obligatorios
son:

-Descripcion de los hechos objeto
de nuestra reclamacién, junto
con una copia de los documentos
relevantes que acrediten los argu-
mentos empleados.
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Ejemplo:

D. Alfonso Bravo Quirds
DNI: 54.301.763-S

P de Canalejas, 21 4° D
37001 Salamanca

A/A: Servicio de Atencion al Cliente
XXX Bank
Salamanca, 17 de octubre de 2006

Estimado senor:

Por la presente, me dirijo a usted para interponer la correspondiente
RECLAMACION contra XXX Bank, entidad de la que soy cliente desde
2002 por la circunstancia acontecida con la sucursal n® 453, ubicada en la
C/ Toro, 34 de esta ciudad.

En mi condicién de accionista de la sociedad YYY, S.A, cuyas acciones fue-
ron objeto de una OPA por parte de CCC, S.A, disponia de un plazo para
la aceptacién de la oferta que comprendia hasta el lunes 27 de diciembre
de 2005.

Personado ese dia en la sucursal para entregar la correspondiente orden
de aceptacion, un empleado del departamento de valores me indicé que el
plazo limite para la recepcion de las instrucciones para acudir a esta ofer-
ta habia finalizado a las 14 h. del viernes 24 de diciembre, por lo que no
podia tramitar mi orden.

Solicito que sea analizada esta actuacion por parte del personal de la su-
cursal y que sean repuestos los posibles perjuicios ocasionados por el in-
cumplimiento de las condiciones expuestas en el folleto explicativo de la
OPA registrado en la CNMV.

Esta incidencia no ha sido sometida a conocimiento de ninguna instancia
judicial o arbitral previamente a la presentacion de este escrito.

Nota: Se adjunta copia del contrato de depédsito y administracién y de la
notificacion remitida a mi domicilio con informacién sobre la OPA.

Atentamente,

Alfonso Bravo Quirds
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-Indicacién de la oficina o depar-
tamento en que se produjeron los
hechos, en su caso.

-Declaracion expresa de que no
se tiene constancia de que la cues-
tién esté siendo tratada en
ninguna otra instancia adminis-
trativa, arbitral o judicial. Si estu-
viese siendo atendida o hubiera
sido ya resuelta en alguna de
estas instancias, el departamento
de atencioén al cliente rechazara
su admisién a tramite.
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¢Donde se presenta la
queja o reclamacién?

La reclamacion puede interpo-
nerse en cualquier sucursal de la
entidad, en la propia sede del
Departamento o Servicio de Aten-
cién al Cliente, ante el Defensor
del Cliente o en la direccion de
correo electronico que cada
entidad debera tener habilitada
al efecto.
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Plazos en el proceso
de reclamacién

El plazo para la presentacion de
una reclamacion debe estar defi-
nido en el Reglamento para la
Defensa del Cliente de cada enti-
dad. Empieza a contar desde la
fecha en que se tenga conoci-
miento de los hechos objeto de la
reclamacién, y en ningin caso
puede ser inferior a 2 afos.

El inversor debe tener en cuenta
que si se supera el plazo estable-

reclamacion podria no ser admi-
tida a tramite por el 6rgano
correspondiente.

Por su parte, los departamentos o
servicios de atencion al cliente v,
en su caso, los defensores del
cliente, disponen de dos meses
para dictar un pronunciamiento
razonado, a contar desde la
recepcion de la reclamaciéon. Una
vez finalizado este plazo, el recla-
mante ya puede presentarla ante
la Oficina de Atencién al

) > Inversor de la CNMV.,
cido para su presentacion, la
Incidencia Resolucion
2 afos 2 meses 10 dias
Quejao Envio dela

Reclamacién al SAC  Resolucion
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En su caso, la respuesta del
departamento de atencién al
cliente o del defensor del cliente
debera ser notificada al intere-
sado en el plazo de diez dias
naturales desde la fecha de la
resolucion, por el mismo medio a
través del cual se hubiera presen-
tado la reclamacion.

Tramitacion

y resolucién

Con caracter general, el proceso
de reclamacién ante la entidad
consta de las siguientes fases:

-Recepcion y apertura de expe-
diente. Una vez recibida la recla-
macion, el departamento encar-
gado de su tramitacién procede a
la apertura de un expediente.

-Periodo de subsanacion. Si se
aprecia alguna deficiencia en
materia de identificacién del
reclamante o en los contenidos
de la reclamacion, puede reque-
rirse al firmante para que
subsane los defectos en el plazo
de 10 dias naturales. Si no se
produce la subsanacion, la queja

o reclamacién se archiva sin mds
tramite.

-Comentarios y alegaciones de
las partes. En el curso de la
tramitacion se podran solicitar,
tanto al reclamante como a los
distintos departamentos y servi-
cios de la entidad afectada, todos
aquellos datos, aclaraciones,
informes o elementos de prueba
que se consideren pertinentes
para adoptar una decision.

-Resoluciéon. Debe exponer
siempre de forma clara las
conclusiones y estar suficiente-
mente motivada. Las resolu-
ciones del Defensor del Cliente
son vinculantes para la entidad
reclamada; no ocurre lo mismo
con las del Servicio de Atencion
al Cliente (es decir, la entidad no
esta obligada a actuar a favor del
cliente aunque se le haya dado la
razén, salvo que en su Regla-
mento se establezca lo contrario).

En cualquier momento durante
la tramitacion los interesados
pueden desistir de la reclama-
cion planteada, lo que daria lugar
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a la finalizacion del procedi-
miento para el reclamante (con
independencia de que desde el
6rgano de resolucién se pueda
continuar estudiando interna-
mente el caso por razones de
transparencia y proteccion al
inversor).

Del mismo modo, en caso de alla-
namiento o acuerdo entre las
partes el interesado deberia
comunicarlo a la instancia
competente, lo que supone el
archivo del asunto sin mas
tramite.
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Segundo paso:

reclamaciones ante la Oficina de
Atencion al Inversor de la CNMV

La normativa contempla el establecimiento
de tres drganos de resolucion de reclamacio-
nes, adscritos a las autoridades supervisoras
del sistema financiero:

-Comisionado para la Defensa del
Cliente de Servicios Bancarios (Banco de
Espana).

-Comisionado para la Defensa del
Inversor (Comisién Nacional del
Mercado de Valores).

-Comisionado para la Defensa del
Asegurado y del Participe en Planes de
Pensiones (Direcciéon General de
Seguros y Fondos de Pensiones).

Sin embargo, en la practica las funciones
organicas de estos comisionados se encuen-
tran asumidas por los Servicios de Reclama-
ciones de los respectivos supervisores.

Para facilitar la defensa de los inversores,
las reclamaciones pueden presentarse ante
cualquiera de los tres supervisores
financieros (Banco de Espana, Direccién




Segundo paso:
reclamaciones ante la Oficina de

Atencidn al Inversor de la CNMV COMISION
NACIONAL
DEL MERCADO
DE VALORES

General de Seguros o CNMV). Si el organismo que recibe la reclamacién
no es competente por razén de la materia, dara traslado del escrito al
supervisor que deba resolverlo, avisando al reclamante de esta
circunstancia. Sin embargo, debe tenerse en cuenta que este tramite
puede implicar cierto retraso en la resolucién, por lo que es aconsejable
dirigir la reclamacién directamente al organismo competente.

Asf, las reclamaciones derivadas de la participacion de los inversores en
los mercados de valores son atendidas por la Oficina de Atencién al
Inversor de la CNMV.

iCuando se puede
reclamar ante la CNMV?
Los Servicios de Atencidon al Cliente

o los Defensores del Cliente de las entidades reclamadas disponen de un
plazo de hasta 2 meses para resolver la reclamacién planteada = Si
usted no esta conforme con la resolucion o si han transcurrido los 2
meses sin haber recibido respuesta, puede exponer el

caso ante la Oficina de Atencion al Inversor. \\

La CNMV es competente para atender
las reclamaciones de los usua-
rios en relacién con la actua-
cién de las empresas de Si no esta conforme con

servicios de inversién, las la respuesta de la entidad
entidades de crédito o han transcurrido dos meses
(cuando prestan servicios de . o

inversion) y las gestoras de sin haberla recibido,

fondos y sociedades de puede plantear su caso
inversion. ante la Oficina de Atencidén

al Inversor de la CNMV
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También es posible dirigirse al regulador para interponer una reclama-
cién contra sociedades emisoras con motivo, por ejemplo, de incidencias
relacionadas con el contenido de su pagina web, la atencién prestada a
sus accionistas, el ejercicio de derechos politicos o econdmicos, etc. En
estos casos no hay que cumplir tramites previos (no procede la reclama-
cién ante ningan Servicio de Atencién o Defensor del Cliente) sino que
se puede acudir directamente a la CNMV.
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En todo caso, es recomendable
que las reclamaciones se inter-
pongan en el plazo mas breve
posible desde que se haya
producido la incidencia y se
hayan agotado los plazos y fases
anteriormente citados.

Cémo se

reclama ante la CNMV

Las reclamaciones deben tener
un formato definido, muy
similar al que se requiere para
reclamar ante las propias entida-
des. Se presentaran:

-Por el interesado o un repre-

sentante debidamente acre-
ditado.

-Por escrito en soporte papel,
o por medios telematicos en
los que sea posible la plena
acreditacion de la identidad
del reclamante.

Deben incluir los siguientes
contenidos minimos:

-Identificacion del reclamante
(nombre y apellidos o denomi-
nacién social, domicilio a
efecto de notificaciones, DNI y
acreditacion de la representa-
cién, en caso de haberla).

-Entidad o entidades contra
las que se reclama y oficinas o
departamentos implicados.

-Motivo concreto de la queja o
reclamacién, expresado de
forma clara.

-Lugar, fecha y firma.

-Copia de los documentos rele-
vantes que puedan acreditar
los aspectos planteados.

-Declaracion expresa de que la
cuestién suscitada en la recla-
macién no esté siendo tratada
en ninguna otra instancia

—
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administrativa, arbitral o judi-
cial o ya hubiera sido objeto
de sentencia.

- Si reclama contra un inter-
mediario, deberd acreditar el
cumplimiento del tramite
previo ante el Servicio de
Atencién o Defensor del
Cliente de la entidad, justifi-
cando documentalmente que
han transcurrido dos meses
sin haber obtenido respuesta
o aportando una copia de
ésta en caso de haberla reci-
bido. Sélo en el supuesto de
que la reclamacién haga refe-

A é__

'Ill\\\

rencia a la demora o incum-
plimiento de una decision de
la entidad favorable al
inversor se podria reclamar
directamente ante la Oficina
de Atencioén al Inversor sin
cumplir este tramite previo.

En este sentido, es recomendable
conservar una copia del docu-
mento justificante de

que se ha acudido a
la entidad para
formular la recla-

macion.
é

\‘
_
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Como orientacién sobre las infor-
maciones y contenidos que deben
acompanar a una reclamacion, la
CNMYV ofrece un formulario tipo
que puede descargarse de su
pagina web, y que una vez
impreso puede utilizarse para
presentar la reclamacion por
escrito. Se encuentra en la
siguiente direccion:

www.cnmv.es = Rincon del
Inversor = Informacién =
Oficina de Atencién al Inversor
— Servicio de Reclamaciones.

Tramitacion y resolucién

-Causas de rechazo. No se admi-
tirdn a tramite las reclamaciones
presentadas ante la CNMV en los
siguientes casos:

-Omisién de datos esenciales
para la tramitacion, que no
sean subsanables.

-Cuando no sea posible deter-
minar con claridad suficiente
los motivos concretos que
originan la reclamacion.
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-Si no queda acreditado que
han sido presentadas con
anterioridad ante las instan-
cias de resolucién de la
entidad reclamada (Servicio
de Atencion o Defensor del
Cliente).

-Cuando los hechos se
encuentren sometidos a cono-
cimiento de otros érganos
administrativos, arbitrales o
judiciales.

-Cuando se formulen recla-
maciones que reiteren otras
resueltas con anterioridad y
resulten sustancialmente
iguales.

-La apertura de expediente se
comunica al reclamante en el
plazo maximo de 10 dias habiles.
Al mismo tiempo se traslada a la
entidad reclamada, para que
presente la documentacion y las
alegaciones que considere opor-
tunas en un plazo de 15 dias habi-
les.

-El plazo para la resolucion del
expediente es de 4 meses desde

la fecha de recepcion de la queja
o reclamacién en la Oficina de
Atencién al Inversor, salvo
circunstancia que seria comuni-
cada al interesado a través de un
escrito de demora.

-El informe final contiene una
valoracion motivada sobre la
conducta de la entidad en el caso
planteado: si ha sido correcta o si
por el contrario puede calificarse
de irregular.

-El informe sélo tiene cardcter
informativo y no vinculante para
las partes. No recoge propuestas
ni valoraciones econémicas
sobre los posibles danos y perjui-
cios ocasionados al reclamante.
Al no tener la consideracion de
acto administrativo, no puede ser
objeto de recurso ante 6rganos
administrativos o judiciales.

-Si las partes llegan a un acuerdo,
o en el caso de que las conclu-
siones del informe sean favora-
bles al reclamante o aprecien
algtn tipo de conducta inco-
rrecta por parte de la entidad,
ésta dispone del plazo de un mes,
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desde la notificacién, para poner
en conocimiento de la CNMV las
actuaciones que haya llevado a
cabo para rectificar la situacion,
€en su caso.

-En el transcurso de la tramita-
cion los interesados pueden
desistir de la reclamacion, lo que
daria lugar a la finalizacién del

procedimiento para el recla-
mante. Esto no impide que la
Oficina de Atencién al Inversor
pueda trasladar los hechos a
otras instancias de la CNMV a
efectos de supervision o decida
proseguir con el expediente por
su interés general.
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—

Presentacion de una RECLAMACION' - CNMV

Datos identificativos del reclamante

Nombre: Apellidos:

DNI o Pasaporte:

Nacionalidad:

Provincia: Cadigo Postal:

Representante (*)

Nombre: Apellidos:
DNI o Pasaporte:
Nacionalidad:

(*) En los supuestos en que se actle por representacion, el reclamante representado debera firmar este impreso|
o en su defecto aportar documentacion que acredite la representacion.

Domicilio a efectos de notificaciones:

Nombre y apellidos o Denominacién social:

Calle:

Teléfono de contacto:

Entidad reclamada:

Denominacion o razén social de la entidad:
Oficina/sucursal donde se hayan producido los hechos objeto de la reclamacion:

Documentacion que debe aportarse:

- Documento acreditativo de que ha transcurrido el plazo de dos meses desde la fecha de presentacion de la
reclamacion ante Servicio de Atencién al Cliente o, en su caso, Defensor del Cliente de la entidad reclamada
sin que haya sido resuelta (justificante de remision, copia del acuse de recibo...).

- Documento acreditativo de que ha sido denegada la admisién o desestimada, total o parcialmente, dicha
peticion (copia del escrito de respuesta del Servicio de Atencion al Cliente y/o Defensor del Cliente).

- Documentacion acreditativa de los hechos (copia de cuantos documentos se consideren convenientes o
necesarios para la resolucion de las cuestiones suscitadas).

" Puede obtener informacion sobre el procedimiento de tramitacion en la pagina web de la CNMV (www.cnmv.es), en
la seccién del Rincon del Inversor, o contactando con la Oficina de Atencién al Inversor en el teléfono 902 149 200.

[ ——
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Motivo de la reclamacion
(Descripcién clara y concisa de los hechos que motivan la reclamacion, concretando qué es lo que solicita en ella)

|:| El reclamante hace constar que las cuestiones planteadas en la reclamacion no han sido objeto de litigio o
impugnacion ante los tribunales de justicia, ni se encuentran pendientes de resolucion por parte de un
6rgano administrativo, arbitral o judicial.

Lugar, fecha y firma:

En: ,a___ de de

Firma Reclamante Representante

1

Le informamos de que los datos contenidos en suescrito van a ser almacenados en un fichero automatizado, al objeto
de gestionar su tramitacion, limitandose la cesion de estos datos para tal finalidad a la entidad o entidades
supervisadas por la CNMV implicadas en los hechos objeto de su reclamacion. Para ejercitar los derechos de acceso,
rectificacion, oposicion y cancelacion de datos, previstos en la Ley Orgéanica 15/1999 de 13 de diciembre, sobre
Proteccion de Datos de caracter personal, usted podra remitir a tal efecto carta dirigida a la CNMV, Serrano, 47
- Oficina de Atencién al Inversor -, 28001 Madrid
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Otros mecanismos
de proteccion

Una vez agotada la
via administrativa, o
cuando ésta no resulta
procedente por

la naturaleza de los
hechos, los inversores
aun tienen la opcion
de acudir a los
tribunales para la
defensa de sus
legitimos intereses.

Ademas de los servicios de atencién al
cliente de las entidades y de la Oficina de
Atencién al Inversor de la CNMYV, los
inversores disponen de otros medios
complementarios para hacer valer sus
derechos.

Tribunales
de Justicia

Una vez agotada la via administrativa, o
cuando ésta no resulta procedente por la
naturaleza de los hechos, los inversores
tienen la opcién de acudir a los tribu-
nales para la defensa de sus legitimos
intereses. Por ejemplo, aunque la CNMV
resuelva una reclamacién reconociendo
una posible actuacién incorrecta de la
entidad, s6lo los tribunales de justicia
pueden valorar el dafio econémico e
imponer a la entidad reclamada la obliga-
cién de resarcimiento.

Con caracter general, entre las empresas
de servicios de inversién y sus clientes se
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establece una relacion contractual
basada en la figura juridica de la
comision mercantil (*). Por tanto,
el intermediario responde por el
cumplimiento parcial, tardio o
defectuoso de su obligaciéon profe-
sional.

Hay también algunos tipos
penales que pueden resultar de
aplicacién en el ambito de los
mercados de valores: delitos

contra el patrimonio, contra el
orden socio-econémico, el mercado
y los consumidores y delitos socie-
tarios. En casos extremos, podria
llegarse a supuestos de estafa, apro-
piaciéon indebida, informaciéon
privilegiada, maquinacién para
alterar el precio de las cosas, etc.

En el caso de los llamados chirin-
guitos financieros (empresas que
ofrecen servicios de inversién sin
estar autorizadas para ello ni some-
tidas al control de ningin orga-
nismo supervisor) por tratarse de
entidades no registradas en la
CNMV no cabe ninguna reclama-
cion en via administrativa. Seria
necesario acudir a las instancias
judiciales para exigir responsabili-
dades legales y/o compensaciones
econdmicas.

* Articulos 38 a 41 de la Ley del Mercado
de Valores
y 252y siguientes del Cédigo de Comercio
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Todo ello sin perjuicio de la
conveniencia de poner en cono-
cimiento de la CNMYV los
hechos acontecidos, a efectos de
sus labores de supervisién y
para hacer posible la difusion de
los riesgos que presentan este
tipo de entidades al conjunto de
potenciales inversores.

Todas las empresas
de servicios de
inversion
autorizadas y
registradas en la
CNMV estan
adheridas al Fondo
de Garantia de
Inversiones

Sociedad Gestora del Fondo
de Garantia de Inversiones

El Fondo de Garantia de Inver-
siones (FOGAIN) tiene como fina-
lidad garantizar a los clientes de
las empresas de servicios de
inversiéon una indemnizacién
maxima de 20.000 euros, en caso
de que no puedan recuperar el
efectivo o los instrumentos finan-
cieros confiados a una entidad
con motivo de la prestacién de
uno o varios servicios de inver-
sion.

Todas las empresas de servicios
de inversion autorizadas y regis-
tradas en la CNMV estan adhe-
ridas al Fondo de Garantia de
Inversiones. De ahi la impor-
tancia de operar siempre con enti-
dades habilitadas para prestar
servicios de inversidén: las enti-
dades no autorizadas, ademads de
no estar sujetas a ningan tipo de
control de solvencia o conducta,
no contribuyen al Fondo. Por
tanto, sus clientes carecen de
cobertura.
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Si la sociedad o agencia de
valores no pudiera proceder al
reembolso del efectivo o a la
restitucion de los valores deposi-
tados, por hallarse en alguna de
las situaciones de insolvencia
previstas por la normativa, el
inversor puede solicitar la
correspondiente indemnizacion
ante el departamento de recla-
maciones de la Sociedad Gestora
del Fondo de Garantia de Inver-
siones, mediante el formulario
tipo establecido para ello.

Se puede obtener informacion
adicional sobre este procedi-
miento en la propia Sociedad
Gestora: Paseo de la Habana, 82,
12 dcha. 28036 Madrid (www.fo-
gain.org).

Si en el ambito de los mercados
de valores hay un Fondo de
Garantia de Inversiones, para los
productos bancarios existen los
Fondos de Garantia de Depdsitos,
que protegen a los ahorradores de
la posible insolvencia o falta de
liquidez de alguna entidad de
crédito integrante del sistema
bancario espanol, asi como a los
clientes que tengan contratado
con ellas un servicio de inversion.
Estan obligadas a contribuir a
este fondo todas las entidades
crediticias, y su limite maximo de
cobertura también es de 20.000
euros.

En los casos previstos, el inversor
puede solicitar la correspondiente
indemnizacion ante el
departamento de reclamaciones

de la Sociedad Gestora del
Fondo de Garantia de Inversiones
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En caso de que el inversor desee operar a
través de alguna entidad extranjera, es impor-
tante y muy conveniente asegurarse de ante-
mano de que en su pais de origen existe algin
fondo de garantia similar a los mencionados y
de que la entidad en cuestién se encuentra
adherida al mismo.

Las inversiones realizadas

a través de intermediarios
extranjeros autorizados
para operar en Espafa se
beneficiardn, en su caso,
de las coberturas
previstas en el pais de
origen
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Quejas y reclamaciones
mas habituales

Sin 4nimo de establecer una enumeracién exhaustiva,
los temas planteados con mas frecuencia ante la
Oficina de Atencidn al Inversor de la CNMV permiten
identificar los problemas que suelen encontrar los
inversores cuando acttian en los mercados de valores.

TARIFAS Y COMISIONES POR -No entrega del folleto de tarifas como
PRESTACION DE SERVICIOS anexo al contrato de intermediacion
firmado.

-Cobro de comisiones por conceptos no
tarifados.

-Cobro de comisiones superiores a los
maximos registrados.

-Elevacion de las comisiones aplicables
sin el preaviso obligado de dos meses.

-Aplicacion reiterada de comisiones por
la ejecuciéon en fragmentos de una
Unica orden de valores.

-Falta de claridad de los extractos infor-
mativos de liquidacién de operaciones.
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RELACIONES EMPRESASDE | -Falta de informacion de las entidades depo-
SERVICIOS DE INVERSION sitarias a los titulares de cuentas con valores
(ESIS) / CLIENTES . .

negociados en mercados extranjeros.

-Incidencias en la ejecucién de érdenes de
compra-venta de valores: plazos, precios
limite, volumen, comisiones aplicadas, etc.

-Retrasos en la ejecucién de 6rdenes de
cambio de titularidad por testamentaria.

-Falta de informacion en procesos de exclu-
sion de negociacion sin OPA de sociedades
cotizadas.

-Retrasos en la entrega o no remisién de
tarjetas de asistencia a Juntas Generales de
Accionistas.

-Retrasos en la entrega o no remisién de
tarjetas para cursar instrucciones en los
procesos de OPAs y ampliaciones de capital.

-Acortamiento unilateral, por parte de las
entidades intermediarias, de los plazos para
acudir a OPAs y ampliaciones de capital (por
razones operativas).

-Actuaciones de las entidades sin mediar
instrucciones expresas por parte del cliente y
alegando actuar “en defensa de los intereses
de sus clientes”.
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RELACIONES EMPRESAS DE
SERVICIOS DE INVERSION
(ESIS) / CLIENTES

-Incidencias surgidas en el marco de la rela-
cién de los inversores con agentes o represen-
tantes de empresas de servicios de inversion.

-Incidencias en el marco de la operativa con
warrants: cese temporal en la provisién de
contrapartidas por parte del especialista,
retrasos en la puesta a disposicion de informa-
cién actualizada por los intermediarios, etc.

-Incidencias en ofertas publicas de venta o
suscripcion de valores: ausencia de entrega de
la documentacion preceptiva, colocacion de
valores con cardcter previo al registro del
folleto informativo en la CNMYV, retrasos en la
puesta a disposicion de los valores, etc.

-Deficiencias de informacion y de puesta a
disposicién de documentacién en la suscrip-
cién de contratos de compra/venta de opcio-
nes, participaciones preferentes, etc.

-Problemas con las fechas de abono de cupones
y dividendos o de amortizacion de valores.

-Incidencias en la ejecucion de operaciones de
fusion, reducciones de nominal, desdobla-
miento (split) y agrupacién de acciones (con-
tra-split), etc.

-Interrupciones de negociacién en los merca-

dos...
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INSTITUCIONES DE INVERSION

COLECTIVA (II0) -En el proceso de comercializaciéon y

venta:

-Deficiencias en la informacién sumi-
nistrada.

-No entrega del folleto informativo
registrado en la CNMV.

-Entrega de informacién publicitaria
en lugar de la documentacion legal
obligatoria.

-Caracter confuso o incompleto de la
publicidad suministrada en relaciéon
con los fondos de inversion.

-Exigencia, por parte de algunas entida-
des, de abrir una cuenta corriente con
caracter previo a la suscripcion de parti-
cipaciones de fondos de inversién.

-Retrasos o rechazos no justificados en la
ejecucion de operaciones de traspaso de
participaciones de IIC.

-Retrasos en la entrega o no remisién de
notificacién informativa sobre la exis-
tencia de cambios en los fondos de inver-
sion que den lugar al derecho de separa-
cioén gratuito para los participes.
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INSTITUCIONES DE INVERSION . ., ,
COLECTIVA (II0) -Falta de informacidon sobre el niimero de

accionistas de SICAV extranjeras (dato
necesario para la aplicacion del aplaza-
miento fiscal en los traspasos).

-Insuficiente informacién e incidencias
en la contratacion de IIC extranjeras.

Otras cuestiones planteadas:

SOCIEDADES EMISORAS También se plantean discrepancias rela-
cionadas con el posible incumplimiento
de las obligaciones de las sociedades
emisoras de valores, en materia de trans-
parencia e informacién: actualizacién y
contenidos de la pagina web, difusién de
hechos relevantes, actualizaciéon de parti-
cipaciones significativas, remisién de
cuentas anuales e informaciéon puablica
periddica, etc.

ENTIDADES NO REGISTRADAS Son frecuentes las dudas sobre entidades

que ofrecen servicios de inversion sin
estar autorizadas ni supervisadas por
ningun organismo. La actuacién de estos
“chiringuitos financieros” suele causar
graves pérdidas a los inversores. Puesto




Quejas y reclamaciones
mas habituales

COMISION
NACIONAL
DEL MERCADO
DE VALORES

ENTIDADES NO REGISTRADAS | que se encuentran al margen del ordena-
miento de los mercados de valores, los
inversores no pueden exigirles responsa-
bilidades a través de los cauces adminis-
trativos establecidos para las entidades
registradas y habilitadas. La tnica alterna-
tiva es acudir a las instancias judiciales
competentes (con independencia de la
funcién informativa y preventiva que
pueda desarrollar la CNMV).
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Consejos al inversor

Desconfie de
promesas de
rentabilidad muy
superiores a la
media del mercado.
Informese de las
condiciones del
producto antes de
su contratacion

Antes de llevar a cabo cualquier tipo de
inversion, asegtrese de que la entidad a
través de la que va a realizarla cuenta con
la autorizacién pertinente por parte de la
CNMYV vy se encuentra inscrita en los
registros oficiales de este organismo.

Mas vale prevenir que curar

Desconfie de promesas de rentabilidad
muy superiores a la media del mercado.
No firme ningun contrato ni realice apor-
taciones de capital sin haber compro-
bado antes sus condiciones.

Solicite la entrega de informacién escrita
sobre el producto que vaya a contratar.
Preste atencioén a los contratos que vaya a
firmar, especialmente a la letra pequena,
a las comisiones, plazos, garantias, etc.

Unos minutos de lectura pueden ayudarle
a comprender exactamente las caracte-
risticas del producto, evitando sorpresas

o malentendidos.
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Pregunte a su intermediario
todo lo que no entienda sobre la
naturaleza o riesgos de la inver-
sion propuesta, no se deje influir
unicamente por la informacién
publicitaria.

Si persisten las dudas después de
consultar con su intermediario,
contacte con la Oficina de Aten-
cién al Inversor de la CNMV para
exponer su consulta.

Recuerde que la prevision y la
cautela pueden ser buenas
consejeras cuando no se estd
plenamente seguro de qué es lo
que se va a contratar.

Al formular una reclamacion
especifique con detalle los
hechos reclamados y aporte una
copia de cuanta documentacién
pueda servir como soporte de
sus argumentos.

Tenga en cuenta que la interpreta-
cion de los hechos por parte de
quien resuelve una reclamacion

depende en buena parte de lo
expuesto en el contenido del
escrito y de las pruebas documen-
tales aportadas.

Sea también cuidadoso con los
aspectos formales a la hora de
reclamar: plazos, identificacion,
contenidos minimos... De este
modo se asegurara de que su
reclamacion sea admitida a
tramite.

Reclame cuanto antes: las enti-
dades estan obligadas a conservar
la mayoria de sus registros
durante cinco anos.

Recuerde que debe conservar un
justificante o acuse que le permita
acreditar que antes de presentar
su reclamacién ante la CNMV ya




Proteccion del inversor:
servicios de reclamaciones

Consejos al inversor

se dirigié al Servicio de Atencién al Cliente o al
Defensor del Cliente de la entidad reclamada.

La CNMYV, al resolver las reclamaciones planteadas,
valora las actuaciones de las entidades, pero no
entra a determinar los danos que se hubieran
podido producir, ni la procedencia o cuantia de
cualquier posible compensaciéon econémica.




Guias del inversor de la CNMV

Titulos publicados:

Que debe saber de....

reclamaciones

Que debe saber de....

colectiva

Que debe saber de....
Que debe saber de....
Que debe saber de....

accionista

Que debe saber de....
Que debe saber de....
Que debe saber de....

Esta guia tiene como finalidad informar al publico en general sobre distintos aspec-
tos relacionados con los mercados de valores. Se trata de un texto divulgativo y gené-
rico que, por su naturaleza, no puede constituir un soporte para posteriores inter-
pretaciones juridicas, siendo la normativa vigente la tnica de aplicabilidad para es-

tos fines.

proteccion del inversor: servicios de
los fondos de inversién y la inversion

opciones y futuros
las drdenes de valores
los derechos y responsabilidades del

los productos de renta fija
los chiringuitos financieros
las empresas de servicios de inversion
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