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Temas a tratar

• Sistema MiFID

• Marco legal 

• Vigencia

• Obligaciones de información y registro
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Sistema MiFID I

Gobierno 

Corporativo

Conflictos

de intereses

Incentivos 

(retrocesiones)

Evaluación

del Cliente

Mejor 

Ejecución
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Sistema MiFID II

Gobierno 
Corporativo

Conflictos de 
intereses

Gobernanza de 
Productos

Asesoramiento
Independiente

Incentivos 
(retrocesiones)

Remuneraciones

Cualificación del
Personal

Evaluación del
Cliente

Mejor Ejecución
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Sistema MiFID II
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M
iF

ID
II

Gobernanza de 
productos

Diseño

Identificación 
Mercado Destinatario

Estrategia de 
Distribución

Distribución

Identificación 
Mercado Destinatario

Evaluación Mercado 
Destinatario

Normas de  conducta

Obligaciones 
precontractuales

Organización Interna

Conflicto  de 
intereses

Remuneraciones

Folleto de tarifas

Contrato marco 

Clasificación del 
cliente

Evaluación del 
cliente

Test Conveniencia 

Test Idoneidad

Oferta adecuada

Obligación de 
informar

Servicio

Asesoramiento

Orden

Gestión
Custodia y 

administración



Marco legal
Obligaciones de información
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Nivel EU ES

I MiFID II (Directiva 2014/65/EU)

MiFIR (Reglamento UE 600/2014)

Anteproyecto de Ley del 

Mercado de Valores y de los 

Instrumentos Financieros 

1/12/2017

remitido al Consejo de 

Estado

II Reglamento Delegado 2017/565

Directiva Delegada 2017/593

Proyecto RD, 4/8/2017, 

modificación RD 217/2008

III Directrices sobre instrumentos 

complejos de deuda y depósitos 

estructurados 4/2/2016

Q&A ESMA Q&A CNMV



Vigencia

• Criterios ESMA vinculan a CNMV (cumplir o 
explicar)

• Con efectos de Derecho privado según la
jurisprudencia

• Pendientes de tipificación en el nuevo 
régimen sancionador
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Obligaciones 
de información y registro
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Materia Pregunta Respuesta

Información 

precontratual

“con suficiente antelación” No se establece un periodo mínimo

El adecuado a la complejidad del 

instrumento y la complejidad del 

producto

Formato libre

En “solo ejecución” También

Clientes profesionales

Contrapartes elegibles

También

Sobre instrumentos ya 

conocidos por el cliente

También

Información de escenarios Al menos favorable, moderado y 

desfavorable



Obligaciones 
de información y registro
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Materia Pregunta Respuesta

Asesoramiento Información sobre modelo 

de asesoramiento 

Puede ser estandarizada

Aceptación modificación 

del contrato 

Puede ser tácita, a los 15 días 

desde su recepción

“gama suficientemente 

diversificada”

Exige selección  proporcional y 

representativa

Admisión instrumentos 

“vinculados” en 

independiente

Si no representa una proporción 

significativa y la selección no sea 

sesgada

“no mantener relaciones 

contractuales con el 

emisor”

Caso por caso



Obligaciones 
de información y registro
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Materia Pregunta Respuesta

Gestión de 

carteras

Obligación de información 

periódica 

También para clientes 

profesionales y contrapartes 

elegibles

Umbral de Alerta de 

pérdidas

10%, para minoritas, profesionales 

y contrapartes elegibles

Registro de órdenes Obligatorio 

Registro de operaciones Obligatorio 

Depósitos estructurados Cabe incluirlos si encaja en el perfil 

del cliente



Obligaciones 
de información y registro
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Materia Pregunta Respuesta

Obligación de 

grabación

En gestión de carteras No se aplica

Salvo “cliente gestionado”, con 

servicio de ordenes

En recepción y 

transmisión de órdenes  

(sin ejecución)

También se aplica

Contenido del acta fecha y hora, localización, 

asistentes, “iniciador, precio, 

volumen, tipo de orden y cuándo 

será transmitida o ejecutada

la orden puede hacer de 

acta

Si, cuando sea completa

Copia para el cliente Puede ser transcripción, si se 

contenta

Plazo conservación El que se considere oportuno

Contrato 

básico 

Para mera recepción y 

transmisión de órdenes

Es necesario

Ámbito subjetivo Clientes minoristas y profesionales
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