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 ANEXO 13 
  

DE LOS CONFLICTOS DE INTERÉS 
 

A. De los conflictos de interés a que alude el artículo 39 de estas disposiciones  

Las Entidades financieras o Asesores en inversiones no independientes deberán contar con políticas y 
procedimientos para evitar conflictos de interés, que se refieran por lo menos a los supuestos siguientes:  
I. Proporcionar Servicios de inversión asesorados respecto de Valores que hayan sido emitidos por la propia 
Entidad financiera o por Personas relacionadas con esta directamente o a través de fideicomisos y sean 
colocados por la casa de bolsa como Líder colocador, miembro del sindicato colocador o como Participante en 
la colocación y la propia Entidad financiera o el Asesor en inversiones no independiente cuyos accionistas, 
socios, consejeros, directivos, apoderados o empleados participen en el capital u órganos de administración 
de dicha Entidad financiera, pretenda vender a sus propios clientes hasta el veinte por ciento de la emisión de 
que se trate, salvo que se trate de clientes que sean Clientes sofisticados a los que les esté prestando el 
servicio de Asesoría de inversiones;  
II. Proporcionar Servicios de inversión asesorados respecto de los Valores que hayan sido emitidos por 
personas que no sean relacionadas, y sean colocados por la casa de bolsa como Líder colocador, miembro 
del sindicato colocador o como Participante en la colocación y la Entidad financiera o el Asesor en inversiones 
no independiente cuyos accionistas, socios, consejeros, directivos, apoderados o empleados participen en el 
capital u órganos de administración de dicha Entidad financiera, pretenda vender a sus propios clientes hasta 
el cuarenta por ciento de la emisión de que se trate, salvo que se trate de clientes que sean Clientes 
sofisticados a los que les esté prestando el servicio de Asesoría de inversiones;  
III. Proporcionar Comercialización o promoción a Clientes sofisticados respecto de Valores que hayan sido 
emitidos por la propia Entidad financiera o por Personas relacionadas con esta directamente o a través de 
fideicomisos y sean colocados por la casa de bolsa como Líder colocador, miembro del sindicato colocador o 
como Participante en la colocación y la Entidad financiera que forme parte del Consorcio o Grupo empresarial 
al cual pertenezca la casa de bolsa, pretenda vender a sus propios clientes dichos Valores;  
IV. Proporcionar Asesoría de inversiones a Clientes sofisticados ubicándose en cualesquiera de los supuestos 
a que alude el artículo 38, fracción III o el Apartado C de este Anexo;  
V. Proporcionar Servicios de inversión asesorados o bien, proporcionar Comercialización o promoción sobre 
Valores e Instrumentos financieros derivados respecto de los cuales la propia Entidad financiera o el  
Asesor e inversiones no independiente cuyos accionistas, socios, consejeros, directivos, apoderados o 
empleados participen en el capital u órganos de administración de dicha Entidad financiera haya participado 
en su estructuración, y  
VI. Proporcionen Servicios de inversión asesorados respecto de Valores objeto de oferta pública que hayan 
sido emitidos por la propia Entidad financiera o por Emisoras que formen parte del mismo Grupo Financiero, 
Grupo Empresarial o Consorcio que la Entidad financiera o Asesor en inversiones no independiente, que 
resulten en una tenencia entre los clientes de la propia Entidad financiera o Asesor en inversiones no 
independiente de hasta el veinte por ciento del total de la emisión, salvo que se trate de clientes que sean 
Clientes sofisticados a los que les esté prestado el servicio de Asesoría de inversiones.  
B. Contenido mínimo de las políticas y lineamientos para evitar la existencia de conflictos de interés  

Las políticas y lineamientos a que se refiere el artículo 36 de estas disposiciones, deberán contener, por lo 
menos, lo siguiente:  
I. Los procedimientos para supervisar el flujo de información al interior de las distintas áreas que integran la 
Entidad financiera o el Asesor en inversiones que sea una persona moral, incluidas las comunicaciones que 
realice el personal adscrito a las Áreas de negocio o cualquiera otra que pudiera implicar un conflicto de 
interés, con aquellas personas que laboren en las áreas encargadas de proporcionar Servicios de inversión;  
II. La prohibición para evitar cualquier presión, persuasión o transmisión de información confidencial del 
personal que labore en las áreas, en su caso, encargadas del diseño y estructuración de Productos 
financieros, financiamiento corporativo, banca de inversión colocación de Valores, administración de activos 
de fondos de inversión, distribución de acciones de fondos de inversión o cualquier otro que pudiera implicar 
un conflicto de interés, respecto de las actividades de las personas que laboren en las áreas encargadas de 
proporcionar Servicios de inversión y sus clientes;  
III. Los procedimientos para impedir o controlar el intercambio de información entre directivos y empleados de 
la Entidad financiera o el Asesor en inversiones que sea una persona moral, cuando tal intercambio de 
información pueda ir en detrimento de los intereses de uno o más clientes;  



IV. La definición de los responsables del manejo de las operaciones por cuenta propia de la Entidad financiera 
o el Asesor en inversiones que sea una persona moral, así como la obligación de separar adecuadamente las 
funciones y responsabilidades de dichas personas respecto de los empleados y directivos de la Entidad 
financiera o del Asesor en inversiones que sea una persona moral encargados de la prestación de Servicios 
de inversión, y  
V. La prohibición para los Analistas, apoderados para celebrar operaciones con el público, operadores de 
bolsa y otros empleados de las Entidades financieras o Asesores en inversiones que sean personas morales 
que proporcionen Servicios de inversión, de aceptar beneficios económicos o de cualquier otra índole de 
personas que tengan un interés en el sentido de las recomendaciones u operaciones que formulen o efectúen.  
C. De los conflictos de interés a que se refiere el artículo 37 de estas disposiciones  

Las Entidades financieras o Asesores en inversiones no independientes cuyos accionistas, socios, consejeros, 
directivos, apoderados o empleados participen en el capital u órganos de administración de la Entidad 
financiera de que se trate que se ubiquen en cualquiera de los supuestos siguientes incurrirán en un conflicto 
de interés por no haber cumplido con la obligación de diversificar la emisión. Los supuestos son:  
I. Proporcionar Servicios de inversión asesorados respecto de Valores en oferta pública, cuya colocación entre 
sus propios clientes, exceda del veinte por ciento del total de la emisión como resultado de dichos Servicios 
de inversión asesorados, tratándose de Valores emitidos por la propia Entidad financiera o por Personas 
relacionadas con la misma, o bien, cuando el Asesor en inversiones no independiente cuyos accionistas, 
socios, consejeros, directivos, apoderados o empleados participen en el capital u órganos de administración 
de la Entidad financiera de que se trate, recomienden la adquisición de tales Valores;  
II. Proporcionar Servicios de inversión asesorados respecto de Valores en oferta pública, cuya colocación 
entre sus propios clientes, exceda del cuarenta por ciento del total de la emisión cuando se trate de emisiones 
de personas que no sean relacionadas con la Entidad financiera o Asesor en  
inversiones no independiente cuyos accionistas, socios, consejeros, directivos, apoderados o empleados 
participen en el capital u órganos de administración de la Entidad financiera de que se trate, en los siguientes 
casos:  
a) Se trate de Valores objeto de oferta pública en la que la Entidad financiera actúe como Líder colocador, 
miembro del sindicato colocador, forme parte del proceso de dicha oferta pública o sea Participante en la 
colocación o bien, cuando el Asesor en inversiones no independiente cuyos accionistas, socios, consejeros, 
directivos, apoderados o empleados participen en el capital u órganos de administración de la Entidad 
financiera de que se trate, recomienden la adquisición de tales Valores;  
b) Se trate de Valores objeto de oferta pública y una parte o la totalidad de los recursos obtenidos a través de 
ella, se destinen al pago de obligaciones o pasivos a favor de la Entidad financiera colocadora o de las 
personas morales que formen parte del mismo Consorcio o Grupo empresarial al que pertenezca dicha 
Entidad financiera, o bien, cuando el Asesor en inversiones no independiente cuyos accionistas, socios, 
consejeros, directivos, apoderados o empleados participen en el capital u órganos de administración de la 
Entidad financiera de que se trate, recomienden la adquisición de tales Valores;  
c) Se trate de Valores respaldados por activos a que se refieren las Disposiciones de carácter general 
aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores publicadas en el Diario 
Oficial de la Federación el 19 de marzo de 2003 y sus respectivas modificaciones, cuando los activos sean de 
la Entidad financiera o de las personas que formen parte del mismo Consorcio o Grupo empresarial al que 
pertenezca, o bien, cuando el Asesor en inversiones no independiente cuyos accionistas, socios, consejeros, 
directivos, apoderados o empleados participen en el capital u órganos de administración de la Entidad 
financiera de que se trate, recomienden la adquisición de tales Valores, o  
d) Se trate de Valores que se encuentren en la posición propia de la Entidad financiera, del Asesor en 
inversiones no independiente, o en la de cualquier entidad que forme parte del mismo Consorcio o Grupo 
empresarial al que estos pertenezcan, si en la oferta pública inicial actuó con el carácter de Líder colocador, 
miembro del sindicato colocador o Participante en la colocación.  
D. Excepciones a los límites previstos en el artículo 38, fracción III y Apartado C de este Anexo para 
evitar un conflicto de interés  

Se considerará que las Entidades financieras o Asesores en inversiones no independientes no incurren en 
alguno de los conflictos de interés a que alude el artículo 38, fracción III y Apartado C anterior, en los casos y 
en las condiciones siguientes:  
I. Cuando proporcionen Servicios de inversión asesorados excediendo los límites a que aluden el artículo 38, 
fracción III o bien, el Apartado C anterior, fracción II, siempre que: a) hayan obtenido la previa autorización  



del comité responsable del análisis de los Productos financieros u órgano equivalente o persona responsable 
por cada emisión o por cada programa de colocación estos últimos tratándose de emisiones de corto plazo; la 
autorización se otorgará respecto de los programas de colocación en los que se prevea su realización 
sucesiva, siempre y cuando en cada una de las emisiones correspondientes se cumplan con las condiciones 
previstas en estas disposiciones, y b) se trate de cualquiera de los valores siguientes:  
a) Valores que cuenten con una calificación igual o superior a AAA o AA o su equivalente, en términos de la 
tabla contenida en el Anexo 17 de estas disposiciones, emitida por alguna institución calificadora de valores, o  
b) Valores estructurados a que se refiere la fracción XXIV del artículo 1 de las Disposiciones de carácter 
general aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores, publicadas en el 
Diario Oficial de la Federación el 19 de marzo de 2003 y sus respectivas modificaciones, cuando el plazo total 
al momento de la emisión del instrumento sea igual o menor a un año y obliguen a su vencimiento a liquidar 
una cantidad por lo menos igual al principal invertido por el cliente.  
II. Cuando excedan los límites previstos en las fracciones I y II, incisos a) y d) del Apartado C de este Anexo, o 
bien, cuando excedan el límite previsto en el artículo 38, fracción III de estas disposiciones y en cualquiera de 
estos casos proporcionen Servicios de inversión asesorados, siempre que hayan obtenido la previa 
autorización del programa de colocación por parte del comité responsable del análisis de los Productos 
financieros, se trate de títulos opcionales y se cumpla con lo siguiente:  
a) En caso de que el título opcional contenga una porción retornable de su importe, los instrumentos de deuda 
que formen parte de la cobertura de dicho importe no podrán ser Valores emitidos por la propia Entidad 
financiera o por Personas relacionadas con esta;  
b) La Entidad financiera mantenga hasta el vencimiento de cada emisión de títulos opcionales un portafolio de 
cobertura que compense en un intervalo de entre 95 % y 105 % la exposición de la Emisora derivada de la 
colocación de los títulos, a los movimientos del subyacente del título opcional (medida por su "delta"). Lo 
anterior en el entendido de que el portafolio de cobertura se deberá conformar por Valores o Instrumentos 
financieros derivados correlacionados con el subyacente del título emitido.  
Sin perjuicio de lo anterior, si la cobertura se ubica fuera del intervalo mencionado debido a movimientos en 
las condiciones de mercado, a efecto de considerarse que no se incurre en conflicto de interés, se deberán 
realizar las operaciones de ajuste en un plazo que no exceda de dos días hábiles contados a partir de la 
desviación. En todo caso, lo anterior deberá documentarse debidamente por el comité responsable del 
análisis de los Productos financieros, órgano equivalente o persona responsable.  

c) Las Entidades financieras emisoras de títulos opcionales deberán contar con una calificación otorgada por 
alguna institución calificadora de valores igual a AAA o AA, o su equivalente en términos de la tabla contenida 
en el Anexo 17 de estas disposiciones, en caso de que sea la responsable final del pago del Valor.  
La autorización a que se refiere esta fracción únicamente podrá ser otorgada por el citado comité u órgano 
equivalente o persona responsable cuando se cerciore de que se cumple con lo previsto en todos y cada uno 
de los incisos anteriores y ello quede asentado en la minuta correspondiente.  
III. Cuando se trate de cualquiera de los Valores siguientes:  
a) Acciones representativas del capital social de Emisoras o títulos de crédito que las representen;  
b) Acciones representativas del capital social de sociedades de inversión;  
c) Valores emitidos por vehículos de inversión colectiva, listados y cotizados a lo largo de las sesiones 
bursátiles en las bolsas de valores, inscritos en el Registro cuyo objetivo primordial consista en buscar 
reproducir el comportamiento de uno o más índices, activos financieros o parámetros de referencia;  
d) Títulos fiduciarios a que alude el artículo 7, fracción II, inciso c) de las Disposiciones de carácter general 
aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores, publicadas en el Diario 
Oficial de la Federación el 19 de marzo de 2003 y sus respectivas modificaciones, o  
d) Valores a que se refiere el Anexo 6 de estas disposiciones  
E. De los conflictos de interés respecto de los Asesores en inversiones que sean personas físicas:  

Los Asesores en inversiones que sean personas físicas deberán contar con políticas y lineamientos para 
evitar incurrir en conflictos de interés. Se considerará de manera enunciativa más no limitativa que los  



Asesores en inversiones que sean personas físicas incurrieron en un conflicto de interés en los siguientes 
supuestos:  
I. Obtengan algún beneficio no económico, incluyendo reportes o análisis de Productos financiero, de una 
Entidad financiera a cambio de ejecutar las órdenes de sus clientes con dicha Entidad o a cambio de cualquier 
otro arreglo entre las partes y no revelen dicha situación a sus clientes.  
II. Recomienden a sus clientes celebrar un contrato de intermediación bursátil o de administración de valores 
en alguna Entidad financiera para ejecutar órdenes, cuando el propio Asesor en inversiones sea accionista de 
una institución de crédito, casa de bolsa, sociedad operadora de fondos de inversión, sociedad distribuidora 
de acciones de fondos de inversión, institución calificadora de valores o entidad financiera del exterior, o bien, 
si es miembro del consejo de administración, directivo, gerente, apoderado, empleado o participa en los 
órganos de administración de una institución de crédito, casa de bolsa, sociedad operadora de fondos de 
inversión, sociedad distribuidora de acciones de fondos de inversión, institución calificadora de valores o 
entidad financiera del exterior y no revelen dicha situación a sus clientes.  
En caso de que el Asesor en inversiones sí revele a sus clientes que ubica en el supuesto establecido en el 
párrafo anterior no se considerará que incurrió en un conflicto de interés pero en dicha revelación deberá 
además explicar las razones por las que efectúa tal recomendación. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Fuente: DISPOSICIONES DE CARÁCTER GENERAL APLICABLES A LAS ENTIDADES FINANCIERAS Y DEMÁS 
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