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REGLAMENTO-TIPO INTERNO DE CONDUCTA
EN EL AMBITO DEL MERCADO DE VALORES
DE LA ASOCIACION ESPANOLA DE BANCA

Introduccion. Finalidad, instrucciones de utilizaciéon, pautas de desarrollo y
actuaciones institucionales.

La Asociacién Espafiola de Banca aprobd en octubre de 1993 el Reglamento tipo interno de
conducta en el ambito del mercado de valores, que fue complementado en 1998 con un anexo
sobre barreras de informacién y en 2003 con otro anexo para bancos cotizados, fecha en la que
también se procedio a revisar otros aspectos del Reglamento-tipo. Ese Reglamento interno fue
nuevamente modificado, bajo la supervision de la CNMV, habiéndose aprobado nuevas
versiones por el Consejo General de la AEB en los ejercicios 2007 y 2009.

Con ocasion de la publicacién y entrada en vigor del Reglamento (UE) 596/2014 del Parlamento
Europeo y del Consejo de 16 de abril de 2014 sobre el abuso de mercado y (en adelante, el
Reglamento de Abuso de Mercado) y de la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del
Consejo de 15 de mayo de 2014 relativa a los mercados de instrumentos financieros y, en la
medida en que disponer de un Reglamento tipo puede suponer una ventaja para las entidades
miembro de la AEB y para la propia CNMV, la AEB ha considerado adecuado mantener y
actualizar este instrumento juridico en la medida en que se considera util para las entidades
asociadas a la misma, asi como para la propia CNMV.

El presente Reglamento de Conducta (en adelante, el Reglamento), ha sido aprobado por el
Consejo General de la Asociacion Espanola de Banca.

El Reglamento facilita asi a las entidades obligadas el cumplimiento de la obligacién contenida
en el articulo 225.2 del Real Decreto Legislativo 4/2015 por el que se aprueba el texto refundido
de la Ley del Mercado de Valores, a través de la elaboracion de un reglamento comun al que
puedan adherirse libremente y de manera parcial o total. De igual modo, pretende facilitar a
las personas comprendidas en su ambito de aplicacidn el conocimiento y aplicacion de las
normas sobre mercados de valores.

La utilizacién de este Reglamento es voluntaria para los bancos asociados quienes podran optar
por adherirse al mismo sin modificaciones, o adaptarlo a sus circunstancias especificas, asi
como por elaborar un reglamento propio. De igual modo podran optar entre adherirse como
banco a nivel individual o conjuntamente con las diversas entidades integradas en un mismo
grupo. Ello sin perjuicio del desarrollo de los procedimientos operativos concretos que cada
entidad considere necesarios atendiendo a las actividades que realice y a sus particularidades.
Concretamente, en aquellos grupos en que se desarrollen actividades sujetas a obligaciones
adicionales de conducta, las entidades que las desarrollen podran adherirse al presente modelo
aportando en un anexo los contenidos necesarios que den satisfaccion a dichas obligaciones
adicionales, debiendo remitirlos a la Comisién Nacional del Mercado de Valores y a otras
autoridades competentes.
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Los bancos que decidan adoptar literal e integramente el presente Reglamento deberan
comunicarlo directamente a la Comisién Nacional del Mercado de Valores especificando, en su
caso, las entidades del grupo a los que es aplicable. La adhesion parcial o con alguna
modificacién implicara que el RIC resultante debera ser remitido a la CNMV con caracter previo
a la aprobacion por el Consejo de la entidad, al objeto de su comprobacion.

En el supuesto de que se produzcan novedades relevantes en el ambito de la legislacién del
mercado de valores que afecten a las materias tratadas en el presente Reglamento, se iniciaran
los tramites conducentes a su modificacién, sometiéndose al mismo procedimiento descrito
anteriormente. De acuerdo con ello, cualquier modificacion en el Reglamento serd sometida a
la Comisién Nacional del Mercado de Valores, y, una vez recibidas -en su caso- sus sugerencias,
a los 6rganos de gobierno de la Asociacién Espafiola de Banca.

En virtud de lo anterior, se aprueba el siguiente:

REGLAMENTO INTERNO DE CONDUCTA EN EL AMBITO DEL MERCADO DE
VALORES.

Primero.- Ambito de aplicacién.
1.1. Personas sujetas.

1.1.1. El presente Reglamento Interno de Conducta (en adelante el Reglamento) es de
aplicacién a los miembros del Consejo de Administracién del Banco, y a aquellos directivos y
empleados del mismo (i) cuya labor esté directa o indirectamente relacionada con las
actividades y servicios de la entidad en el campo del mercado de valores o den soporte a los
mismos o (ii) que tengan acceso de modo frecuente o habitual a informacion privilegiada segun
la definicion dada en el reglamento de abuso de mercado.

También sera de aplicacién, de modo permanente o durante el periodo que en cada caso se fije
por el érgano u érganos a que se refiere el apartado 7° siguiente, a aquellos otros directivos,
empleados, agentes o personal temporal que determine dicho dérgano en atencién a
circunstancias que lo justifiquen.

En el supuesto de que el Banco tuviera agentes de los contemplados en el articulo 146 de la
Ley del Mercado de Valores, el presente Reglamento sera también aplicable a ellos o, en su
caso, a sus administradores o empleados, de modo permanente o transitorio, aunque sélo en
el caso de que concurran las circunstancias previstas en el primer parrafo del presente apartado.

A los administradores, directivos y empleados a los que resulta aplicable el presente Reglamento
se hara referencia en los apartados siguientes con la expresién “personas sujetas”.

1.1.2. El Banco tendra permanentemente actualizada y a disposicidn de las autoridades super-
visoras de los mercados de valores una relacion comprensiva de las personas sujetas al presente
Reglamento.

1.2. Instrumentos financieros afectados.
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Quedan comprendidos en el ambito objetivo de aplicaciéon de este Reglamento:

- los instrumentos financieros admitidos a negociaciéon o para los que se haya solicitado
la admision a negociaciéon en un mercado regulado o en un Sistema Multilateral de
Negociacién,

- los negociados en un Sistema Organizado de Contratacion y

- aquellos cuyo precio o valor dependa de los instrumentos financieros mencionados en
los apartados anteriores o tenga un efecto sobre el precio o el valor de los mismos,
incluidos, aunque no de forma exclusiva, las permutas de riesgo de crédito y los
contratos por diferencias.

Segundo.- Respeto de la legislacion vigente. Principios generales de actuacion.

Las personas sujetas deberan conocer y cumplir, tanto en su letra como en su espiritu, el
presente Reglamento, asi como la legislacién vigente del mercado de valores que afecte a su
ambito especifico de actividad y en particular, las disposiciones dirigidas a prevenir el abuso de
mercado y las demas normas de conducta contenidas en la Ley del Mercado de Valores, en el
Reglamento de Abuso de Mercado y en las demas disposiciones que en desarrollo de las mismas
aprueben el Gobierno, el Ministro de Economia o la Comisién del Mercado de Valores.

Por otra parte, y en el caso de que formen parte del grupo bancario sociedades que desarrollen
actividades financieras sujetas a una legislacion especifica, habran de tenerse en cuenta dichas
disposiciones.

Quienes presten servicios de inversién deberan atenerse a los siguientes principios:

1. Comportarse con honestidad, imparcialidad y profesionalidad, en el mejor interés de sus
clientes y, en particular observaran las normas de conducta de los mercados de valores.

En concreto, no se considerara que actlan segun estos principios en los casos en que
abonen o cobren honorarios o comisiones, o proporcionen o reciban cualquier beneficio
no monetario en relaciéon con la prestacion de un servicio de inversidn o un servicio
auxiliar, a un tercero o de un tercero que no sea el cliente o la persona que actle en
nombre del cliente, que no se ajuste a las normas sobre incentivos contenidas en la
legislacion del mercado de valores.

2. En su relacion con los clientes, con caracter previo a la prestacion del servicio, les
notificaran la condicidn de profesionales o minoristas en la que van a quedar catalogados
y demas informacion que de ello se deriva. Asimismo, obtendran de sus clientes,
incluidos los potenciales, toda la informacién necesaria para comprender sus datos
esenciales y de conformidad con ellos evaluar la conveniencia de los productos y
servicios de inversion ofrecidos por la entidad o solicitados por el cliente o la idoneidad
de las transacciones especificas recomendadas o realizadas en su nombre cuando se
presten servicios de asesoramiento personalizado o de gestién de cartera.

3. Mantener, en todo momento, adecuadamente informados a sus clientes. Toda la
informacion, incluidas las comunicaciones publicitarias, dirigida por la entidad a los
clientes o posibles clientes debera ser imparcial, clara y no enganosa. Las
comunicaciones publicitarias seran claramente identificables como tales.
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Desarrollar una gestion diligente, ordenada y prudente de las érdenes que reciban de
sus clientes, a tal efecto:

a) Actuaran siempre de acuerdo con la politica de ejecucion de érdenes que tenga
establecida la entidad, informaran de ella a sus clientes y obtendran su
autorizacion antes de aplicarla.

b) Tramitaran las 6rdenes de sus clientes de forma que permita su rapida y correcta
ejecucion siguiendo los procedimientos y sistemas de gestion de o6rdenes
adoptados por la entidad. Si fueran a ejecutarse 6rdenes acumuladas se
aplicaran de manera efectiva los procedimientos que tenga establecidos la
entidad dirigidos a acreditar que las decisiones de inversién a favor de cada
cliente se adoptan con caracter previo a la transmision de la orden, y a garantizar
la equidad y no discriminacion entre los clientes mediante criterios, objetivos y
preestablecidos, para la distribucidon o desglose de esas operaciones.

Formalizaran por escrito los contratos celebrados con clientes minoristas en los que se
concreten los derechos y obligaciones de las partes y demas condiciones en las que la
empresa prestara el servicio de inversidn al cliente y velaran por su correcto registro y
custodia.

Tercero.- Abuso de mercado

Las personas sujetas no realizardan ni promoveran conducta alguna que, por implicar la
utilizacion o transmisién indebida de informacion privilegiada o manipulacién de mercado,
pueda constituir abuso de mercado.

3.1. Informacion privilegiada.

3.1.1. Concepto.

De acuerdo con el reglamento de Abuso de Mercado, se entendera por informacion privilegiada
cualquiera de los tipos de informacién siguientes:

a.

La informacidn de caracter concreto que no se haya hecho publica, que se refiera directa
o indirectamente a uno o varios emisores 0 a uno o varios instrumentos financieros o
sus derivados y que, de hacerse publica, podria influir de manera apreciable sobre los
precios de dichos instrumentos o de los instrumentos derivados relacionados con ellos;

En relacién con los instrumentos derivados sobre materias primas, la informacion de
caracter concreto que no se haya hecho publica, que se refiera directa o indirectamente
a uno o varios de esos instrumentos derivados o directamente a un contrato de contado
sobre materias primas relacionado con ellos y que, de hacerse publica, podria influir de
manera apreciable sobre los precios de dichos instrumentos derivados o contratos de
contado sobre materias primas relacionados con ellos, y siempre que se trate de
informacion de la que quepa razonablemente esperar que se haga publica o que deba
hacerse publica obligatoriamente, de acuerdo con lo previsto en las disposiciones legales
o reglamentarias de la Unidn o nacionales, en las normas del mercado, en los contratos
0 en los usos y las practicas de los correspondientes mercados de derivados sobre
materias primas o de contado;
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c. En relacién con los derechos de emisién o con los productos subastados basados en esos
derechos, la informacién de caracter concreto que no se haya hecho publica, que se
refiera directa o indirectamente a uno o varios de esos instrumentos financieros y que,
de hacerse publica, podria influir de manera apreciable sobre los precios de dichos
instrumentos o de los instrumentos financieros derivados relacionados con ellos;

d. En cuanto a las personas encargadas de la ejecucion de las érdenes relativas a los
instrumentos financieros, la informacién transmitida por un cliente en relaciéon con sus
ordenes pendientes relativas a instrumentos financieros, que sea de caracter concreto,
que se refiera directa o indirectamente a uno o varios emisores 0 a uno 0 varios
instrumentos financieros y que, de hacerse publica, podria influir de manera apreciable
sobre los precios de esos instrumentos financieros, los precios de contratos de contado
sobre materias primas o los precios de los instrumentos derivados relacionados con
ellos.

Se considerard que la informacidn tiene caracter concreto si se refiere a una serie de
circunstancias que se dan o que se puede esperar razonablemente que se van a dar, 0 a un
hecho que ha sucedido o que se puede esperar razonablemente que va a suceder, siempre que
esa informacion sea suficientemente especifica para permitir extraer alguna conclusion sobre
los efectos que esas circunstancias o ese hecho podrian tener en los precios de los instrumentos
financieros o de los instrumentos derivados relacionados, de los contratos de contado sobre
materias primas relacionados con ellos, o de los productos subastados basados en derechos de
emision. A este respecto, en el caso de tratarse de un proceso prolongado en el tiempo con el
que se pretenda generar o que tenga como consecuencia determinadas circunstancias o un
hecho concreto, podran tener la consideracion de informacidon de caracter concreto tanto esa
circunstancia o ese hecho futuros, como las etapas intermedias de ese proceso que estén
ligadas a la generacién o provocacion de esa circunstancia o ese hecho futuros.

Se entendera por informacion que, de hacerse publica, podria influir de manera apreciable sobre
los precios de instrumentos financieros, instrumentos financieros derivados, contratos de
contado sobre materias primas relacionados con ellos o productos subastados basados en
derechos de emisidn, aquella informacién que un inversor razonable utilizaria probablemente
como uno de los elementos de la motivacidon basica de sus decisiones de inversion.

3.1.2. Prohibicion de las operaciones con informacién privilegiada y de la comunicacion ilicita
de informacion privilegiada.

Las operaciones con informacion privilegiada son las realizadas por una persona que dispone
de informacién privilegiada y que la utiliza adquiriendo, transmitiendo o cediendo, por cuenta
propia o de terceros, directa o indirectamente, los instrumentos financieros a los que se refiere
esa informacién. Se considerard asimismo como operacién con informacién privilegiada la
utilizacion de este tipo de informacion cancelando o modificando una orden relativa al
instrumento financiero al que se refiere la informacidn, cuando se hubiese dado la orden antes
de que el interesado tuviera conocimiento de la informacidn privilegiada.

Ninguna persona podra:
a) realizar o intentar realizar operaciones con informacion privilegiada;

b) recomendar que otra persona realice operaciones con informacién privilegiada o
inducirla a ello, o
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c) comunicar ilicitamente informacion privilegiada. En este sentido, existe
comunicacion ilicita de informacion privilegiada cuando una persona posee
informacion privilegiada y la revela a cualquier otra persona, excepto cuando
dicha revelacién se produce en el normal ejercicio de su trabajo, profesién o
funciones.

El mero hecho de que una persona posea informacién privilegiada no se considerara que la haya
utilizado y que, por lo tanto, haya realizado operaciones con informacidn privilegiada en relacién
con alguna adquisicién, transmisidn o cesidn, siempre que dicha persona:

1. por lo que respecta al instrumento financiero al que se refiere dicha informacion, sea un
creador de mercado o una persona autorizada para actuar como contraparte, y la
adquisicion, transmision o cesidn de los instrumentos financieros a los que se refiere
dicha informacion se realice de forma legitima en el curso normal del ejercicio de su
funcién como creador de mercado o como contraparte en relacion con dicho instrumento
financiero, o esté autorizada a ejecutar érdenes por cuenta de terceros, y la adquisicion,
transmision o cesidn de los instrumentos financieros a los que se refiere la orden se
realice de forma legitima en el curso normal del ejercicio de su trabajo, profesién o
funciones.

2. realice una operacion para adquirir, transmitir o ceder instrumentos financieros y esta
operacion se efectle de buena fe en cumplimiento de una obligacion vencida y no para
eludir la prohibicién de operaciones con informacion privilegiada, y dicha obligacién se
derive de una orden dada o de un acuerdo celebrado antes de que la persona en cuestion
tuviera conocimiento de la informacion privilegiada, o esa operacion tenga por objeto
cumplir una disposicion legal o reglamentaria anterior a la fecha en que la persona en
cuestidn tuviera conocimiento de la informacion privilegiada.

El mero hecho de que una persona posea informacién privilegiada no se considerara que la haya
utilizado y que, por lo tanto, haya realizado operaciones con informacién privilegiada, siempre
gue dicha persona haya obtenido esa informacion privilegiada en el transcurso de una oferta
publica de adquisicidn o fusién con una empresa y utilice dicha informacion privilegiada con el
mero objeto de llevar a cabo esa fusién u oferta publica de adquisicidon, siempre que en el
momento de la aprobacién de la fusién o aceptacion de la oferta por los accionistas de la
empresa en cuestion toda informacion privilegiada se haya hecho publica o haya dejado de ser
informacion privilegiada.

3.1.3. Obligaciones.

Toda persona sujeta que posea informacién privilegiada tiene la obligacidn de salvaguardarla,
sin perjuicio de su deber de comunicacién y colaboracién con las autoridades judiciales o
administrativas en los términos previstos en las leyes. Por lo tanto, adoptaran las medidas
adecuadas para evitar que tal informacion pueda ser objeto de utilizacién abusiva o desleal vy,
en su caso, tomaran de inmediato las necesarias para corregir las consecuencias que de ello se
hubieran derivado. En particular, adoptaran medidas con objeto de que los asesores y
profesionales externos salvaguarden también adecuadamente la informacién privilegiada a la
gue tengan acceso al prestar servicios al Banco.
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3.1.4. Prospeccién de Mercado e Informacion Privilegiada

1. Cuando la Sociedad decida realizar Prospeccion de Mercado establecera los procedimientos
internos para llevarla a cabo.

2. Antes de iniciar la Prospeccién de Mercado valorara si la misma implica la comunicacién de
Informacién Privilegiada, registrando por escrito su conclusion y los motivos de la misma.

3. Previamente a la comunicacién de la Informacién Privilegiada en el marco de la Prospeccion
de Mercado sera necesario cumplir los siguientes requisitos:

a) Obtener el consentimiento de la persona receptora de la prospeccién de mercado
para la recepcion de Informacidn Privilegiada.

b) Informar a la persona receptora de que se le prohibe utilizar dicha informacién, o
intentar utilizarla, realizando cualquier operacién con los Valores afectados que
guarden relacién con esa Informacion Privilegiada.

c) Informar a la persona receptora de que al aceptar la recepcidon de la Informacion
Privilegiada se obliga a mantener su confidencialidad.

4. Cuando la informacion que se haya comunicado a una persona en el transcurso de una
prospeccion de mercado deje de ser Informacién Privilegiada a criterio de la sociedad, se
informara de ese hecho a la persona receptora lo antes posible.

La Sociedad mantendra un registro de las informaciones proporcionadas en el marco de la
Prospeccion de Mercado que habra de adecuarse a lo dispuesto en la normativa aplicable
en cada momento. Los datos registrados deberdn mantenerse durante al menos cinco (5)
afnos y se comunicaran a la CNMV a su requerimiento.

3.2. Manipulaciéon de mercado.
1. La manipulacién de mercado incluird las siguientes actividades:

a) ejecutar una operacion, dar una orden de negociacién o cualquier otra conducta
que:

i) transmita o pueda transmitir sefiales falsas o engafiosas en cuanto a la oferta,
la demanda o el precio de un instrumento financiero o de un contrato de
contado sobre materias primas relacionado con él, o bien

ii) fije o pueda fijar en un nivel anormal o artificial el precio de uno o varios
instrumentos financieros o de un contrato de contado sobre materias primas
relacionado con ellos,

a menos que la persona que hubiese efectuado la operacién o dado la orden de negociacion o
realizado cualquier otra conducta demuestre que esa operacidn, orden o conducta se han
efectuado por razones legitimas y de conformidad con una practica de mercado aceptada;
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ejecutar una operacidn, dar una orden de negociacién o cualquier otra actividad
o0 conducta que afecte o pueda afectar, mediante mecanismos ficticios o
cualquier otra forma de engaiio o artificio, al precio de uno o varios instrumentos
financieros, de un contrato de contado sobre materias primas relacionado o de
un producto subastado basado en derechos de emision;

difundir informacion a través de los medios de comunicacion, incluido internet,
o por cualquier otro medio, transmitiendo asi o pudiendo transmitir sefiales
falsas o engafiosas en cuanto a la oferta, la demanda o el precio de un
instrumento financiero, de un contrato de contado sobre materias primas
relacionado o de un producto subastado basado en derechos de emisién, o
pudiendo asi fijar en un nivel anormal o artificial el precio de uno o varios
instrumentos financieros, de un contrato de contado sobre materias primas
relacionado o de un producto subastado basado en derechos de emisidn, incluida
la difusién de rumores, cuando el autor de la difusion sepa o debiera saber que
la informacidn era falsa o engafiosa;

transmitir informacién falsa o engafiosa o suministrar datos falsos en relacién
con un indice de referencia, cuando el autor de la transmision o del suministro
de datos supiera o debiera haber sabido que eran falsos o engafiosos, o cualquier
otra conducta que suponga una manipulacidn del calculo de un indice de
referencia.

Se consideraran manipulacion de mercado, entre otras, las siguientes conductas:

a)

b)

o)

la intervencion de una persona, o de varias en concierto, para asegurarse una
posicidon dominante sobre la oferta o demanda de un instrumento financiero, de
un contrato de contado sobre materia primas relacionado o de un producto
subastado basado en derechos de emisidon, que afecte o pueda afectar a la
fijacion, de forma directa o indirecta, de precios de compra o de venta o que
cree o pueda crear otras condiciones de negociaciéon no equitativas;

la compra o venta de instrumentos financieros, en el momento de apertura o
cierre del mercado, que tenga o pueda tener el efecto de inducir a confusién o
engano a los inversores que operen basandose en las cotizaciones mostradas,
incluidas las cotizaciones de apertura o de cierre;

la formulacion de érdenes en un centro de negociacion, incluidas la cancelacion
o modificacion de las mismas, a través de cualesquiera métodos de negociacién
disponibles, incluidos los medios electrénicos, como las estrategias de
negociacién algoritmica y de alta frecuencia, que produzca alguno de los efectos
contemplados en el apartado 1, letras a) o b), al:

i) perturbar o retrasar el funcionamiento del mecanismo de negociacion
utilizado en el centro de negociacidon, o hacer que ello tenga mas
probabilidades de ocurrir,

ii) dificultar a otras personas la identificacién de las drdenes auténticas en el
mecanismo de negociacion del centro de negociacién, o aumentar la
probabilidad de dificultarla, en particular introduciendo érdenes que den lugar
a la sobrecarga o a la desestabilizacién del carné de drdenes, o
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iii) crear, o poder crear, una sefial falsa o engafiosa sobre la oferta y demanda
0 sobre el precio de un instrumento financiero, en particular, emitiendo
ordenes para iniciar o exacerbar una tendencia;

aprovechar el acceso, ocasional o regular, a los medios de comunicacion,
tradicionales o electrénicos, para exponer una opinidon sobre un instrumento
financiero, contrato de contado sobre materias primas relacionado o producto
subastado basado en derechos de emisién (o, de modo indirecto, sobre el emisor
de los mismos) después de haber tomado posiciones sobre ese instrumento,
contrato o producto subastado basado en derechos de emisién, y, a
continuacién, aprovechar los efectos que las opiniones expresadas tengan sobre
el precio de dicho instrumento, contrato o producto subastado basado en
derechos de emision, sin haber revelado al publico simultaneamente el conflicto
de intereses de una manera adecuada y efectiva;

la compra o venta en el mercado secundario, antes de la subasta prevista en el
Reglamento (UE) n o 1031/2010, de derechos de emisidn o de instrumentos
derivados relacionados con ellos, con el resultado de fijar el precio de
adjudicacién de los productos subastados en un nivel anormal o artificial o de
inducir a confusidn o engafio a los oferentes en las subastas;

A los efectos de la aplicacidon del apartado 1, letras a) y b), y sin perjuicio de las conductas
recogidas en el apartado 2, se definen, ambos de forma no exhaustiva, los siguientes
indicadores de uso de mecanismos ficticios o de cualquier otra forma de engafio o artificio, asi
como aquellos indicadores de senales falsas o engafiosas y de fijacién de los precios:

Indicadores de manipulaciones relativas a sefiales falsas o engafosas y con la
fijacion de los precios

A los efectos de lo sefialado en los apartados anteriores, se tendran en cuenta los siguientes
indicadores no exhaustivos, que no pueden considerarse por si mismos como constitutivos de
manipulacion de mercado, cuando las operaciones u 6rdenes de negociar sean examinadas por
los participantes del mercado y por las autoridades competentes:

a)

b)

c)

en qué medida las érdenes de negociar dadas o las operaciones realizadas
representan una proporcion significativa del volumen diario de operaciones del
correspondiente instrumento financiero, el contrato de contado sobre materias
primas relacionado o el producto subastado basado en derechos de emisidn, en
especial cuando estas actividades produzcan un cambio significativo en los
precios;

en qué medida las 6rdenes de negociar dadas o las operaciones realizadas por
personas con una posicidon significativa de compra o venta en un instrumento
financiero, un contrato de contado sobre materias primas relacionado o un
producto subastado basado en derechos de emisidn producen cambios
significativos en el precio de ese instrumento financiero, contrato de contado
sobre materias primas relacionado o producto subastado basado en derechos de
emision;

si las operaciones realizadas no producen ningun cambio en la titularidad final
de un instrumento financiero, un contrato de contado sobre materias primas
relacionado o un producto subastado basado en derechos de emision;
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d) en qué medida las 6rdenes de negociar dadas o las operaciones realizadas o las
ordenes canceladas incluyen revocaciones de posicién en un periodo corto y
representan una proporcion significativa del volumen diario de operaciones del
correspondiente instrumento financiero, el contrato de contado sobre materias
primas relacionado o el producto subastado basado en derechos de emisién, y
pueden estar vinculadas a cambios significativos en el precio de un instrumento
financiero, un contrato de contado sobre materias primas relacionado o un
producto subastado basado en derechos de emisioén;

e) en qué medida las 6rdenes de negociar dadas o las operaciones realizadas se
concentran en un periodo de tiempo corto en la sesidon de negociacion y producen
un cambio de precios que se invierte posteriormente;

f) en qué medida las 6rdenes de negociar dadas cambian los mejores precios de
demanda u oferta de un instrumento financiero, contrato de contado sobre
materias primas relacionado o producto subastado basado en derechos de
emisidn, o en general la configuracién del carné de 6rdenes disponible para los
participantes del mercado, y se retiran antes de ser ejecutadas; vy

g) en qué medida se dan las 6rdenes de negociar o se realizan las operaciones en
el momento especifico, o en torno a él, en que se calculan los precios de
referencia, los precios de liquidacion y las valoraciones y producen cambios en
los precios que tienen repercusion en dichos precios y valoraciones.

Indicadores de manipulaciones relacionadas con el uso de un mecanismo ficticio
o cualquier otra forma de engaio o artificio

Asimismo, se tendran en cuenta los siguientes indicadores no exhaustivos, que no podran
considerarse por si mismos como constitutivos de manipulacion de mercado, cuando las
operaciones u érdenes de negociar sean examinadas por los participantes del mercado y por
las autoridades competentes:

a) si las 6rdenes de negociar dadas o las operaciones realizadas por cualesquiera
personas van precedidas o seguidas de la difusion de informacién falsa o
enganosa por esas mismas personas o por otras que tengan vinculacién con
ellas, y

b) si las ordenes de negociar son dadas o las operaciones son realizadas por
cualesquiera personas antes o después de que esas mismas personas u otras
gue tengan vinculacién con ellas presenten o difundan recomendaciones de
inversion que sean erroneas, sesgadas o pueda demostrarse que estan influidas
por un interés importante.

3.3. Comunicacion de operaciones sospechosas.

Las entidades comprendidas en el ambito de aplicacién del presente Reglamento deberan avisar
a la Comisién Nacional del mercado de Valores, con la mayor celeridad posible, las 6rdenes y
operaciones, incluidas las cancelaciones y modificaciones, que pudieran constituir operaciones
con informacién privilegiada, manipulacién de mercado o tentativas de operar con informacién
privilegiada o de manipular el mercado.
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A tal efecto las personas sujetas estdn obligadas a poner en conocimiento del Organo de
Seguimiento la existencia, a su juicio, de tales indicios, siguiendo el procedimiento establecido
por la entidad a tal efecto.

La comunicacién habra de contener, en todo caso, la siguiente informacién:

a) La descripcidon de las oérdenes y/o operaciones y el método de negociacion
utilizado.
b) Las razones que lleven a sospechar que la orden y/o operacién se realiza

utilizando informacién privilegiada o que constituye una practica que falsea la
libre formacion de precios.

C) Los medios de identificacién de las personas por cuenta de las que se hubieran
realizado las operaciones y, en su caso, de aquellas otras implicadas en las
operaciones.

d) Si la persona sujeta a la obligacion de notificar actla por cuenta propia o por
cuenta de terceros.

e) Cualquier otra informacidn pertinente relativa a las operaciones sospechosas.

Si en el momento de efectuar la comunicacién la entidad no dispusiera de tal informacion,
deberda, al menos, mencionar las razones por las que considere que se trata de una operacion
u orden sospechosa, sin perjuicio de la obligacién de remitir la informacién complementaria en
cuanto ésta esté disponible.

Las entidades que comuniquen drdenes y/o operaciones sospechosas a la Comision Nacional
del Mercado de Valores estaran obligadas a guardar silencio sobre dicha comunicacién, salvo,
en su caso, lo dispuesto en las disposiciones legales vigentes.

Cualquier duda que pueda surgir a las personas sujetas sobre posibles situaciones de abuso de
mercado se planteara de inmediato al érgano contemplado en el articulo 8°.

3.4. Aprobacién de un Procedimiento.

El Banco podra aprobar procedimientos que complementen las previsiones sobre abuso de
mercado contenidas en este apartado.

Cuarto.- Prioridad de los intereses del cliente y conflictos de interés.

4.1. Concepto de conflicto de interés.

Como regla general, las entidades y grupos que se acojan al presente Reglamento deberan
cumplir las siguientes obligaciones:

a) Sus empleados deben conocer la existencia de una politica de deteccidn,
prevencion y gestion de los conflictos de interés y habran de respetarla.

b) Sus empleados deberan poner en conocimiento de la unidad competente las
situaciones que les afecten y que pudieran dar lugar a la existencia de un
conflicto de interés.
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c) Deberan revelar a sus clientes la existencia de situaciones de conflicto de interés
que les afecten.

d) Deberan hacer publica la existencia de un registro de conflictos de interés.

A los efectos del presente Reglamento, se entendera por conflicto de interés aquella relacion
de la propia entidad o de una persona sujeta o de una persona directa o indirectamente
vinculada a aquélla mediante una situacién de control, en la que se produzca alguna de las
siguientes situaciones:

a) la empresa o la persona considerada puede obtener un beneficio financiero, o
evitar una pérdida financiera, a expensas del cliente;

b) la empresa o la persona considerada tiene un interés en el resultado de un
servicio prestado al cliente o de una operacion efectuada por cuenta del cliente,
gue sea distinto del interés del cliente en ese resultado;

C) la empresa o la persona considerada tiene incentivos financieros o de otro tipo
para favorecer los intereses de otro cliente o grupo de clientes frente a los
intereses del cliente;

d) la empresa o la persona considerada desarrolla la misma actividad que el cliente;

e) la empresa o la persona considerada recibe o va a recibir de una persona distinta
del cliente un incentivo en relacién con un servicio prestado al cliente, en forma
de servicios o beneficios monetarios o no monetarios.

En cualquier caso, no se considerara suficiente que la empresa pueda obtener un beneficio si
no existe también un posible perjuicio para un cliente; o que un cliente pueda obtener una
ganancia o evitar una pérdida, si no existe la posibilidad de pérdida concomitante de un cliente.

4.2. Posibles conflictos.

En caso de duda sobre la existencia de un conflicto de intereses, las personas sujetas deberan,
adoptando un criterio de prudencia, poner en conocimiento de su responsable y del érgano
responsable de cumplimiento del banco las circunstancias concretas que concurran en ese caso,
para que éstos puedan formarse un juicio adecuado sobre la situacion.

4.3. Identificacion de situaciones de conflicto de intereses.

Deberan identificarse las situaciones de conflicto de intereses que puedan plantearse entre
clientes del grupo o entidad sujeta, entre los clientes del grupo o entidad sujeta y el propio
grupo o entidad sujeta, entre los clientes y las personas sujetas o entre personas sujetas y el
grupo o entidad sujeta.

4.4, Gestion de conflictos.

Las entidades que presten servicios de inversion deberan aprobar, aplicar y mantener una
politica de gestion de los conflictos de interés eficaz y adecuada al tamafio y organizacién de la
empresa y a la naturaleza, escala y complejidad de su actividad. Asimismo, la politica se
plasmara por escrito y cuando la empresa pertenezca a un grupo, se deberd tener en cuenta
cualquier circunstancia derivada de la estructura y actividades de otras entidades del grupo que
la entidad conozca o debiera conocer susceptible de provocar un conflicto de interés.
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La politica de gestion debera:

a)

b)

deberd identificar, en relacion con los servicios y actividades de inversién y los
servicios auxiliares especificos realizados por la entidad o por cuenta de esta, las
circunstancias que den o puedan dar lugar a un conflicto de intereses que
implique un riesgo de menoscabo de los intereses de uno o mas clientes;

debera especificar los procedimientos que habran de seguirse y las medidas que
habran de adoptarse para evitar o gestionar estos conflictos.

Los procedimientos que deberan seguirse y las medidas que deberan adoptarse incluiran al
menos aquellos elementos enumerados a continuacién que resulten necesarios para que la
empresa garantice el grado indispensable de independencia:

a)

b)

d)

procedimientos eficaces para impedir o controlar el intercambio de informacién
entre personas pertinentes que participen en actividades que comporten un
riesgo de conflicto de intereses, cuando el intercambio de esa informacion pueda
ir en detrimento de los intereses de uno o mas clientes;

la supervision separada de las personas pertinentes cuyas funciones principales
sean la realizacién de actividades o la prestacion de servicios por cuenta o en
favor de clientes con intereses contrapuestos, o que representen de algiin modo
intereses distintos que puedan entrar en conflicto, incluidos los de la empresa;

la supresion de cualquier relacidon directa entre la remuneracién de las personas
pertinentes que desarrollan principalmente una actividad y la remuneracion de
otras personas pertinentes que desarrollan principalmente otra actividad, o los
ingresos generados por estas, cuando pueda surgir un conflicto de intereses en
relacion con estas actividades;

medidas para prevenir o limitar la posibilidad de que cualquier persona ejerza
una influencia inadecuada sobre la forma en que una persona pertinente lleva a
cabo servicios o actividades de inversion o auxiliares;

medidas para impedir o controlar la participacién simultanea o consecutiva de
una persona pertinente en diversos servicios o actividades de inversién o
auxiliares cuando dicha participacion pueda ir en detrimento de una gestidn
adecuada de los conflictos de intereses.

4.5.- Informacion al cliente sobre conflictos de interés

En caso de que las medidas organizativas o administrativas adoptadas por la entidad para
impedir conflictos de intereses perjudiquen los intereses de su clientes no sean suficientes para
garantizar, con razonable certeza, que se prevendran los riesgos de perjuicio para los intereses
del cliente, la entidad debera revelar claramente al cliente la naturaleza general o el origen de
los conflictos de intereses y las medidas adoptadas para mitigar esos riesgos antes de actuar
por cuenta del cliente. Esta informacion a los clientes constituird una solucidén de ultimo recurso.

La informacion a que se refiere el apartado anterior se comunicara en un soporte duradero, y
con suficiente detalle, teniendo en cuenta la naturaleza del cliente, para que éste pueda tomar
una decision sobre el servicio con conocimiento de causa, en el contexto en el que se plantee
el conflicto de intereses.
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La comunicacion deberd indicar claramente que las medidas organizativas y administrativas
establecidas por la empresa de servicios de inversidn para prevenir o gestionar ese conflicto no
son suficientes para garantizar, con razonable certeza, que se prevendran los riesgos de
perjuicio de los intereses del cliente. La comunicacion incluird la descripcion concreta de los
conflictos de interés que surjan en la prestacién de servicios de inversion o servicios auxiliares,
teniendo en cuenta la naturaleza del cliente al que se dirige la comunicacién. La descripcién
debera explicar la naturaleza general y el origen de los conflictos de intereses, asi como los
riesgos que surjan para el cliente como consecuencia de dichos conflictos y las medidas
adoptadas para mitigar esos riesgos, con suficiente detalle para que aquel pueda tomar una
decisidon con conocimiento de causa en relaciéon con el servicio de inversién o auxiliar en el
contexto del cual surja el conflicto de intereses.

4.6. Registros sobre conflictos de interés.

La entidad debera mantener y actualizar regularmente un registro de los tipos de servicios de
inversion o auxiliares, o actividades de inversion, realizados por la empresa o por cuenta de la
misma y en los que haya surgido un conflicto de intereses que haya supuesto un riesgo de
menoscabo de los intereses de uno o mas clientes o, en el caso de un servicio o de una actividad
en curso, en los que pueda surgir tal conflicto.

La alta direccidn recibira con frecuencia, y al menos anualmente, informes por escrito sobre las
situaciones a que se hace referencia en el presente articulo.

Ademas, las personas sujetas tendran formulada ante el Banco, y mantendran actualizada, una
declaracion en la que figuren las vinculaciones significativas, econdmicas, familiares o de otro
tipo, con clientes del Banco por servicios relacionados con el mercado de valores o con
sociedades cotizadas en Bolsa.

Tendra en todo caso la consideracion de vinculacién familiar el parentesco hasta el segundo
grado por consanguinidad o afinidad (ascendientes, descendientes, hermanos y cényuges de
hermanos) con clientes por servicios relacionados con el mercado de valores (con la misma
salvedad prevista en el parrafo anterior) o con personas que ejerzan cargos de administracion
o direccién en sociedades clientes por dicho tipo de servicios o cotizadas.

La declaracion incluird asimismo otras vinculaciones que, a juicio de un observador externo y
ecuanime, podrian comprometer la actuacion imparcial de una persona sujeta. En caso de duda
razonable a este respecto, las personas sujetas deberadn consultar al érgano u érganos a que
se refiere el apartado 7°.

4.7. Resolucion de conflictos.

Cuando la adopcién de las medidas y procedimientos previstos en el apartado 4.4 no garantice
el necesario grado de independencia, la empresa debera aplicar los procedimientos y medidas
alternativas o adicionales que considere necesarios y apropiados para conseguir tal fin.

En todo caso, las personas sujetas:

a. Deberan dar prioridad a los legitimos intereses de los clientes, actuando con
diligencia, lealtad, neutralidad y discrecion, sin perjuicio del respeto debido a la
integridad del mercado.

b. Procuraran reducir al minimo los conflictos de interés entre clientes y entre el
banco y sus clientes, gestionandolos y resolviéndolos de modo adecuado si
llegan a plantearse.
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c. No antepondran la venta de valores de la cartera del banco a los de los clientes
cuando éstos hayan ordenado vender la misma clase de valor en idénticas o
mejores condiciones, ni atribuiradn al banco valores cuando haya clientes que los
hayan solicitado en idénticas o mejores condiciones.

d. No deberan privilegiar a ningun cliente cuando exista conflicto de intereses entre
varios y, en particular, respetaran el sistema de ejecuciéon y reparto de érdenes
que el banco tenga establecido.

e. No multiplicaran las transacciones de forma innecesaria y sin beneficio para el
cliente

Los criterios de resolucién que habran de utilizarse son los siguientes:
a. Con clientes: prioridad de sus intereses e igualdad de trato.

b. Entre personas sujetas y el grupo o entidad: lealtad al grupo o entidad.

Quinto.- Barreras de informacion.
5.1. Concepto de area separada.

Se considerard Area Separada cada uno de los departamentos o areas de las entidades
comprendidas en su ambito de aplicacion donde se desarrollen actividades de gestion de cartera
propia, gestidon de cartera ajena y analisis, asi como a aquellos otros que puedan disponer de
Informacién Privilegiada con cierta frecuencia, entre los que se incluirdn a aquellos que
desarrollen actividades de banca de inversion, intermediacidon en valores negociables e
instrumentos financieros y a la propia Unidad de Cumplimiento.

Corresponde al 6rgano u érganos a que se refiere el apartado 7°, o, en su caso, al érgano o
Departamento de la entidad que, en su caso, se establezca, determinar qué departamentos o
areas de la entidad pueden tener la consideracion de Areas Separadas sobre la base de los
criterios establecidos en el parrafo anterior.

5.2. Establecimiento de areas separadas.

El Banco establecera las medidas necesarias para impedir el flujo de informacién privilegiada
entre sus distintas areas de actividad, de forma que se garantice que cada una de éstas tome
de manera auténoma sus decisiones referentes al ambito de los mercados de valores v,
asimismo, se eviten conflictos de interés.

En particular, el Banco procedera a:

a) Establecer areas separadas de actividad dentro de la entidad o del grupo al que
pertenezcan, siempre que actlen simultdneamente en varias de ellas. En particular,
deberan constituirse como area separada cada uno de los departamentos que desarrollen
las actividades de gestion de cartera propia gestion de cartera ajena y analisis.

b) Establecer adecuadas barreras de informacion entre cada area separada y el resto de la
organizacién y entre cada una de las areas separadas, si existen varias.

c) Definir un sistema de decisién sobre inversiones que garantice que éstas se adopten
auténomamente dentro del area separada.
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d) Elaborar y mantener actualizada una lista de valores e instrumentos financieros sobre los
que se dispone de informacidn privilegiada y una relacion de personas y fechas que hayan
tenido acceso a tal informacion.

5.3. Compromiso de no transmisidn de informacion.

Cada empleado, cualquiera que sea su rango, que preste sus servicios en una determinada area
separada estara sujeto, con referencia expresa al area de que se trate, al deber de no transmitir
a personas ajenas al area separada informaciones privilegiadas, y en general de caracter
confidencial, a las que haya tenido acceso por razén de sus funciones.

No obstante, podran transmitirse las informaciones senaladas en los casos que legalmente
proceda y, ademas, en los siguientes:

a) En el marco de los correspondientes procesos de decisién, a los directivos y érganos
superiores mencionados en el Gltimo parrafo del apartado 1 anterior. En el supuesto de que
se trate de informacion particularmente relevante o sensible (y en todo caso cuando se
trate de informacion privilegiada) la transmision deberd ponerse en conocimiento del
drgano u organos a que se refiere el apartado 7° de este Reglamento.

b) En los demas casos en que lo autorice el responsable de cada operacién, que lo transmitira
al 6rgano al que se refiere el apartado 8° de este Reglamento.

5.4. Otras reglas de separacion.

El Banco tendra establecidas medidas de separacidn fisica y légica razonables y proporcionadas
para evitar el flujo de informacidén entre las diferentes areas separadas.

5.4.1. Ubicacion.

Los servicios correspondientes a cada area separada estaran ubicados, en la medida en que
resulte proporcionado con la dimensidén del Banco y de la propia area, en espacios fisicos
distintos.

5.4.2. Proteccion de informacion.

Las personas que presten sus servicios en areas separadas deberan adoptar medidas para que
los archivos, programas o documentos que utilicen no estén al alcance de nadie que no deba
acceder a la informacidn correspondiente de acuerdo con lo sefialado en el nimero 1 anterior.

5.4.3. Listado de personas en contacto con ciertas operaciones.

Las areas que participen en proyectos u operaciones que por sus caracteristicas entrafen
informacion privilegiada elaboraran en su caso, y mantendran convenientemente actualizado,
un listado de las personas con acceso al proyecto u operacidn y fechas de acceso a la citada
informacion del que remitirdn copia al 6rgano al que se refiere el apartado 8° de este
Reglamento. Dicho listado, contendra la informaciéon de los Ultimos cinco afios. Asimismo,
advertiran a las personas incluidas en el listado de su incorporacidon al mismo y de las
prohibiciones que ello conlleva.



ASOCIACION
| ESPANOLA
| DE BANCA

-19 -

5.5. Actividad de Analisis.

El conjunto de personas dedicadas en el Banco a la elaboracién de informes de inversiones o a
la realizacion de recomendaciones para clientes o para su difusion en el mercado sobre
entidades emisoras de valores cotizados o que vayan a cotizar o sobre instrumentos financieros,
se integraran en un Area Separada y ajustaran en todo momento su actuacion a los principios
de imparcialidad y de lealtad con los destinatarios de los informes o recomendaciones que
elaboren.

Se entendera por informe de inversiones todo informe u otra informacidon que recomiende o
gue proponga una estrategia de inversién, de forma explicita o implicita, referente a uno o
varios instrumentos financieros o emisores de instrumentos financieros, incluido cualquier
dictamen sobre el valor o el precio actual o futuro de tales instrumentos, destinado a los canales
de distribucién o al publico, y en relacion con el cual se cumplan las siguientes condiciones:

a) que el informe o informacién responda a la denominacion o descripcidon de informe de
inversiones o términos similares, o en todo caso se presente como explicacion objetiva o
independiente del objeto de la recomendacion;

b) que, sila recomendacion en cuestion es realizada por una empresa de servicios de inversion
a un cliente, no constituya prestacion de asesoramiento en materia de inversidon a efectos
de la Directiva 2014/65/UE.

Las recomendaciones en el &mbito del asesoramiento quedan fuera del apartado de los informes
de analisis, de manera que el resto de informes o recomendaciones que no cumplan las
condiciones establecidas en el apartado anterior se consideraran publicitarias y deberan
identificarse claramente como tales.

Cualquier recomendacién habra de contener de manera clara y destacada la identidad de la
persona responsable de su elaboracién, en especial, el nombre y funciéon del individuo que
elabora la recomendacion, ademas del nombre de la persona juridica responsable de su
elaboracion.

En todo informe o recomendacién que se publique deberd dejarse constancia, en lugar
destacado, de las vinculaciones relevantes del Banco o de quienes hayan participado en su
elaboracidn con las empresas objeto de analisis, en particular de las relaciones comerciales que
con ellas se mantengan; de la participacidn estable que se tenga o se vaya a tomar en las
mismas; de la existencia de consejeros, directivos o empleados del Banco que sean consejeros,
directivos o empleados de ellas o viceversa; asi como de cualquier circunstancia que pueda
razonablemente poner en peligro la objetividad de la recomendacion. Todo ello sin perjuicio del
cumplimiento de las obligaciones adicionales relacionadas con la informacion sobre intereses o
conflictos de interés establecidas en las normas de desarrollo de la Ley del Mercado de Valores.
Asimismo, en los informes o recomendaciones que se publiquen se indicard que no constituyen
una oferta de venta o suscripcion de los valores.

El responsable del Area Separada debera informar al érgano al que se refiere el apartado 8° de
este Reglamento sobre los informes cuya elaboracidn esté prevista, y asimismo le hara llegar
de inmediato todo informe que publique. Dicho érgano velara por que no haya flujos indebidos
de informacién hacia el departamento de analisis y por que los informes o recomendaciones se
difundan adecuadamente, adoptando las medidas al respecto que considere convenientes.
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Las personas sujetas deberan tener el cuidado razonable de asegurarse que:

a) Los hechos se distingan claramente de las interpretaciones, estimaciones, opiniones y otro
tipo de informacién no factual.

b) Todas las fuentes sean fiables o, en el caso de existir alguna duda sobre la fiabilidad de la
fuente, se indique claramente.

c) Se indiquen claramente como tales las proyecciones, prondsticos y objetivos de precios y de
que se indiguen igualmente las hipétesis relevantes hechas al elaborarlas o utilizarlos.

d) Las recomendaciones sean fundadas. En este sentido, las personas relevantes que elaboren
o difundan recomendaciones deberan poder explicar razonablemente, en su caso, ante la
CNMYV dichas recomendaciones.

Las entidades garantizaran la aplicacidon de las medidas contenidas en el apartado 4.4 de este
Reglamento en relacidn con los analistas financieros implicados en la elaboracién de los
informes de inversiones y en relacidn con otras personas sujetas cuyas responsabilidades o
intereses profesionales puedan entrar en conflicto con los intereses de las personas
destinatarias de los informes. A los efectos de lo dispuesto en este articulo se estara al concepto
de informe de inversiones establecido en la Ley, del Mercado de Valores.

Asimismo, deberan adoptar las medidas necesarias para garantizar el cumplimiento de los
siguientes requisitos:

a) Los analistas financieros y las otras personas sujetas indicadas en el apartado anterior no
podran introducir ni cancelar érdenes, ni realizar operaciones personales o negociar por
cuenta de cualquier persona, incluida la propia empresa, salvo si lo hacen como creadores de
mercado actuando de buena fe y en el curso ordinario de esta actividad o al ejecutar una
orden no solicitada por un cliente sin que haya mediado previa propuesta de la entidad, en
relacion con los instrumentos financieros a los que se refiera el informe de inversiones, o con
cualquier instrumento financiero conexo, si tienen conocimiento de las fechas de difusion o
del contenido probable del informe y esos datos no se han hecho publicos o no se han
revelado a los clientes ni pueden inferirse facilmente de la informacion disponible, hasta que
los destinatarios del informe hayan tenido una posibilidad razonable de actuar al respecto.

b) En circunstancias no cubiertas por la letra anterior, los analistas financieros y las otras
personas sujetas encargadas de la elaboracion de informes sobre inversiones no podran
introducir ni cancelar d6rdenes, ni realizar operaciones personales con los instrumentos
financieros a que se refieran dichos informes, o con instrumentos financieros conexos de
modo contrario a las recomendaciones vigentes, salvo en circunstancias excepcionales y con
la aprobacion previa por escrito del responsable de seguimiento del cumplimiento del RIC.

c) Las entidades que prestan servicios de inversion, los analistas financieros y las otras
personas sujetas implicadas en la elaboracion de informes sobre inversiones no podran
aceptar incentivos de aquéllos que tengan un interés relevante en el objeto del informe en
cuestion ni podran comprometerse con los emisores a elaborar informes favorables.

d) Cuando el borrador del informe sobre inversiones contenga una recomendacidn o bien un
objetivo de precio, no se permitird que los emisores, las personas sujetas, con excepcion de
los analistas financieros, y cualquier otra persona revisen el borrador antes de la difusidn
publica del informe, con el fin de verificar la exactitud de declaraciones objetivas contenidas
en el informe, o con cualquier otra finalidad, salvo la de comprobar que la empresa cumple
con sus obligaciones legales.
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A los efectos de lo dispuesto en este apartado, se entendera por instrumento financiero conexo
aquel cuyo precio se vea directamente afectado por las variaciones del precio de un instrumento
financiero objeto de un informe sobre inversiones, entendiendo incluidos los instrumentos
financieros derivados sobre aquel.

Lo dispuesto en los apartados anteriores no resultara de aplicacidon cuando la entidad que presta
servicios de inversidon difunda un informe de inversiones si se cumplen los siguientes requisitos:

a) Que la persona que elabora el informe no sea miembro del grupo al que pertenece la
entidad.

b) Que la entidad no modifique de manera importante las recomendaciones que figuren en el
informe.

c) Que la entidad no presente el informe como elaborado por ella.

d) Que la entidad verifique que la persona que elabora el informe esta sujeta a requisitos
equivalentes a los previstos en el Real Decreto 217/2008 en relacién con la elaboracion de
informes de inversiones o bien ha adoptado una politica que prevea tales requisitos.

5.6. Actividades de gestidn por cuenta ajena.

El/los departamento/s que realicen actividades de gestion por cuenta ajena deberan constituirse
como un Area Separada. Dentro del Area Separada se adoptardan medidas oportunas y
razonables para evitar o al menos reducir en lo posible los conflictos de interés que puedan
surgir entre varios clientes. Con tal finalidad:

— Cuando las 6rdenes u operaciones realizadas tengan que distribuirse entre una pluralidad
de clientes, la asignacion se efectuara aplicando criterios objetivos preestablecidos. En el
caso de que por cualquier razén no sea posible o conveniente aplicar el criterio
preestablecido debera dejarse constancia por escrito del criterio aplicado.

— En la medida de lo posible en funcion de la dimensidon que en la entidad tengan las
correspondientes actividades, se tendera a separar la gestion por clientes o grupos de
clientes que presenten caracteristicas comunes.

— En cualquier situacién de conflicto de interés entre dos o mas clientes, la actuacién del
Banco sera imparcial y no podra favorecer a ninguno en particular.

En los procedimientos de asignacién y desglose de dérdenes globales habran de aplicarse las
siguientes reglas:

a) La decision de inversion a favor de un cliente se determinara con caracter previo a que se
conozca el resultado de la operacion.

b) Se dispondran criterios preestablecidos de distribucién desglose de drdenes globales, que
se basen en los principios de equidad y no discriminacidn. A su vez, las entidades deberan
estar en condiciones de acreditar, de manera verificable y no manipulable, que las
decisiones de inversion a favor de un determinado cliente han sido adoptadas con caracter
previo al conocimiento de los resultados de las ejecuciones.

c) Se desarrollaran los procedimientos que la entidad vaya a seguir para el cumplimiento de estos
principios.
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Sexto.- Operaciones personales.
6.1. Concepto de operacion personal.

Se entenderd por operacién personal una operacion con un instrumento financiero efectuada
por una persona sujeta o en su nombre, siempre que se cumpla al menos uno de los siguientes
criterios:

a) que la persona sujeta actle fuera del ambito de las actividades que desarrolla a
titulo profesional;

b) que la operacion se realice por cuenta de cualquiera de las siguientes personas:

i) la persona sujeta;
ii) cualquier persona con la que tenga una relacion de parentesco, o con la que
tenga vinculos estrechos;

Se considera que existe relacion de parentesco o que se tiene vinculos estrechos con:

10) El conyuge de la persona sujeta o cualquier persona unida a ella por una relacion de
analoga afectividad, conforme a la legislacién nacional.

29) Los hijos o hijastros que tenga a su cargo la persona sujeta.

39) Aqguellos otros parientes que convivan con ella como minimo desde un afio antes de la
fecha de la operacidn personal considerada.

40) Las personas juridicas, fideicomiso (trust) o asociacion, en la que ocupe un cargo
directivo siempre y cuando esté directa o indirectamente controlada por dicha persona,
o se haya creado para beneficio de dicha persona, o cuyos intereses econdmicos sean
en gran medida equivalentes a los de dicha persona. A estos efectos, se entendera
gue una persona fisica o juridica tiene individualmente o de forma conjunta con las
personas que actuen en concierto con ella, el control de una sociedad cuando alcance,
directa o indirectamente, un porcentaje de derechos de voto igual o superior al 30 por
ciento; o bien, cuando haya alcanzado una participacién inferior y designe, en los
términos que se establezcan reglamentariamente, un nimero de consejeros que,
unidos, en su caso, a los que ya se hubieran designado, representen mas de la mitad
de los miembros del 6rgano de administracion de la sociedad

iii) una persona respecto de la cual la persona sujeta tenga un interés directo o
indirecto significativo en el resultado de la operacidn, distinto de la obtencién
de honorarios o comisiones por la ejecucion de la misma.

La entidad que preste servicios de inversidon podra matizar en cada caso el nivel de exigencia
en el cumplimiento de los requisitos establecidos en el presente capitulo en funcidon de que se
trate de la propia persona sujeta, sus familiares, u otras personas que, eventualmente, y por
su relacidn con aquélla, pudieran tener acceso a la informacion. Asimismo, podra determinar
las clases de valores cuya suscripcidén, adquisicién o venta queda sujeta a obligacién de
autorizacion por la entidad.
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La entidad debera adoptar las medidas necesarias con el fin de garantizar que:

a) Las personas sujetas estén al corriente de las restricciones en relacién con las
operaciones personales, asi como de las medidas establecidas por la empresa de
servicios de inversion en relacidn con las operaciones personales y la revelacion de
informacion;

b) La empresa sea informada rapidamente de cualquier operacién personal efectuada por
una persona sujeta, bien mediante la notificacion de dicha operaciéon o por medio de
otros procedimientos que permitan a la empresa detectar tales operaciones;

c) Se lleve un registro de las operaciones personales notificadas a la empresa o detectadas
por esta, incluidas cualquier autorizacion o prohibicién relacionadas con dichas
operaciones.

En el caso de los acuerdos de externalizacion, la empresa de servicios de inversién debera velar
por que la empresa a la que se haya externalizado la actividad lleve un registro de las
operaciones personales realizadas por cualesquiera personas pertinentes y facilite esa
informacion a la empresa de servicios de inversion prontamente, cuando se le solicite.

En todo caso, las entidades que presten servicios de inversion podran adecuar las medidas
adoptadas al tipo de instrumentos financieros afectados por las operaciones y a las
circunstancias de toda indole que concurran en cada supuesto.

6.2. Actividades prohibidas.
Las actividades prohibidas a efectos de lo dispuesto en el apartado anterior son:
a) La realizacidén de una operacién personal, cuando se de alguno de los siguientes supuestos:

i) Que la operacion esté prohibida para esa persona en virtud de lo dispuesto en
el Reglamento de abuso de Mercado.

ii) Que la operacion implique el uso inadecuado o la divulgacion indebida de
informacion confidencial.

iii) Que la operacidn entre o pueda entrar en conflicto con una obligacion de la
entidad con arreglo a lo dispuesto en la Ley del Mercado de Valores.

b) El asesoramiento o la asistencia a otra persona, al margen de la realizacién normal de su
trabajo o, en su caso, de su contrato de servicios, para que realice una transaccién con
instrumentos financieros que, si se tratase de una operacion personal de la persona sujeta
entraria dentro de lo dispuesto en la letra a) anterior.

c) La comunicacién, salvo en el ejercicio normal del trabajo o del contrato de servicios, de
cualquier informacién u opinién a cualquier otra persona cuando la persona sujeta sepa, o
puede razonablemente saber, que como consecuencia de dicha informacion la otra persona
podra, o cabe suponer que pueda, llevar a cabo cualquiera de las siguientes actuaciones:

i) Efectuar una operacidn sobre instrumentos financieros que si se tratase de
una operacién personal de la persona sujeta estaria afectada por lo dispuesto
en la letra a) anterior.

ii) Asesorar o asistir a otra persona para que efectlie dicha operacién.
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6.3. Procedimiento para la realizacién de operaciones personales.
6.3.1 Procedimiento

Las entidades que presten servicios de inversién deberan establecer medidas adecuadas
encaminadas a evitar las actividades sefialadas en el siguiente apartado cuando se realicen por
cualquier persona sujeta que, o bien, participe en actividades que puedan dar lugar a un
conflicto de interés, o bien, tenga acceso a informacion privilegiada o relevante, o a otra
informacion confidencial relacionada con clientes o con transacciones con o para clientes, en
virtud de una actividad que realice por cuenta de la empresa.

A efectos de dar cumplimiento a este articulo se ha establecido el siguiente procedimiento,
debidamente revisado y aprobado.

Las ordenes de las personas sujetas y las contempladas en la definicion de operaciones
personales, deberan formalizarse por escrito o por cualquier medio telematico, informatico o
electronico del que disponga el Banco al efecto, y deberdn quedar incorporadas al
correspondiente archivo de justificantes de érdenes.

No se formulard orden alguna que entre en la definicidn de operaciones personales sin tener
hecha suficiente provisidon de fondos, sin acreditar la titularidad o adquisicidon de los valores o
derechos correspondientes, o sin constituir las garantias que serian normalmente exigidas a un
cliente ordinario.

Salvo autorizacién del dérgano al que se refiere el apartado 7° siguiente, los valores o
instrumentos financieros adquiridos en el régimen de operaciones personales, no podran ser
vendidos en la misma sesidn o dia en el que se hubiera realizado la operacién de compra, ni en
general podran realizarse dentro de un mismo dia operaciones que impliquen posiciones de
signo contrario.

Se estableceran procedimientos especificos para operar en determinadas circunstancias sobre
determinadas clases de valores que pueden necesitar autorizacion previa.

6.3.2. Comunicacion de operaciones personales.

Las personas sujetas deberan formular, al finalizar cada mes natural y siempre que hayan
operado por cuenta propia, una comunicacion detallada dirigida a la funcién de cumplimiento
de la entidad, que comprendera todas las ordenes y operaciones realizadas desde la
comunicacion anterior. La relacidon de 6rdenes y operaciones debera ser entregada, por escrito
o en formato electrénico, dentro de los primeros diez dias del mes siguiente, y referida a las
operaciones del mes anterior.

A solicitud del 6rgano contemplado en el apartado 7° siguiente, las personas sujetas deberan
informar en cualquier momento con todo detalle y, si asi se les pide, por escrito, sobre sus
operaciones por cuenta propia. Este deber de informacidn sera aplicable a toda operacién por
cuenta propia cuyo objeto sean acciones o participaciones de instituciones de inversion
colectivas aunque no se negocien en mercados organizados y aquellas que se realicen en el
marco de un contrato de gestion de cartera.

Los miembros del 6rgano receptor de las comunicaciones e informaciones contempladas en el
presente Reglamento estaran obligados a garantizar su estricta confidencialidad.
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6.3.3. Ambito de aplicacién de operaciones personales

La entidad que preste servicios de inversion podra matizar en sus procedimientos el nivel de
exigencia en el cumplimiento de los requisitos establecidos en el presente capitulo en funcién
de que se trate de operaciones personales por cuenta propia de la propia persona sujeta, por
cuenta propia de cualquier persona con la que la persona sujeta tenga una relacién de
parentesco o vinculos estrechos o por cuenta de una persona cuya relacién con la persona
sujeta sea tal que ésta tenga un interés, directo o indirecto, significativo en el resultado de la
operacion.

6.3.4. Operaciones excluidas de operaciones personales.

No resultara de aplicacién lo dispuesto en los apartados 2 y 3 del presente capitulo, cuando se
trate de las siguientes operaciones:

a) Operaciones personales realizadas en el marco de la prestacidon del servicio de inversion de
gestion discrecional e individualizada de carteras de inversidon, cuando no exista
comunicacion previa sobre la operacidn entre el gestor de la cartera y la persona sujeta u
otra persona por cuya cuenta se efectle la operacion. No obstante, deberda comunicarse la
celebracion del contrato de gestidon de carteras y el 6rgano de control podra solicitar cuanta
informacion considere necesaria.

b) Operaciones personales sobre participaciones o acciones en instituciones de inversion
colectiva, armonizadas o que estén sujetas a supervision conforme a la legislacion de un
Estado miembro que establezca un nivel equivalente a la normativa comunitaria en cuanto
a la distribucidon de riesgos entre sus activos, siempre que la persona sujeta o cualquier
otra persona por cuya cuenta se efectle la operaciéon no participen en la gestion de la
institucidon tal y como ésta se define en el articulo 64.a) del Reglamento de la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, aprobado por el Real Decreto
1309/2005, de 4 de noviembre.

Séptimo.- Organo(s) “ad hoc”.

1. El érgano u o6rganos a que se refieren algunos de los anteriores apartados podra ser
unipersonal, colegiado o estar formado por al menos dos personas que actien
mancomunadamente. En todo caso sus integrantes habran de ser personas de nivel
directivo en la entidad y seran designados por su Consejo de Administracion.

2. Correspondera a dichos dérganos recibir y examinar las comunicaciones contempladas en
los apartados anteriores y velar, en general, por el cumplimiento del presente Reglamento.
En particular ejercera las siguientes funciones:

- Comunicar a los afectados en cada momento, la informacidn relativa a los procedimientos
y medidas a adoptar para el cumplimiento del RIC.

- Proponer las medidas que considere adecuadas en materia de barreras de informacion vy
control de flujos de informacién y, en general, para el debido cumplimiento en la
organizacion del Banco del presente Reglamento y los principios que lo inspiran,
promoviendo el establecimiento y adopcién de procedimientos y reglas complementarias al
efecto.
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Recibir de las personas sujetas las comunicaciones e informaciones previstas en el presente
Reglamento, archivarlas ordenadamente y custodiarlas de modo adecuado.

Llevar un registro confidencial sobre valores afectados por informaciéon privilegiada. Se
incluiran necesariamente en esta lista, en su caso, los valores afectados por operaciones en
proyecto o en curso en las que esté involucrada la actividad de banca de inversién. Los
responsables correspondientes suministraran al 6rgano citado la informacion precisa para
la adecuada llevanza del registro.

Llevar un registro de listados de iniciados recibidos de cualquier area o sector del Banco que
esté participando en un proyecto u operacién que por su especial significacion entrafie
informacion privilegiada.

Efectuar comprobaciones periddicas, basadas en su caso en técnicas de muestreo, con el
fin de verificar que las operaciones realizadas en el mercado por cuenta propia del Banco o
por cuenta de clientes, y de personas sujetas, no estan afectadas por el acceso indebido a
informaciones privilegiadas, para verificar el correcto funcionamiento del sistema de
barreras de informacién y con objeto de comprobar que las operaciones exceptuadas de
conformidad con el nimero 8 del apartado 6 de este Reglamento se realizan sin intervencion
alguna de la persona sujeta.

Conceder, en su caso, las autorizaciones previstas en el presente Reglamento y llevar el
adecuado registro de las autorizaciones concedidas.

Informar al Consejo de Administracidn o al 6rgano que éste designe de cuantas incidencias
relevantes surjan relacionadas con el cumplimiento de lo previsto en el presente
Reglamento. En todo caso, al menos una vez al ano debera informar de modo general sobre
el cumplimiento de lo previsto en el presente Reglamento.

Imponer restricciones a la operativa por cuenta propia de las entidades sujetas.
Llevar un registro de las clases de servicios de inversidon y auxiliares realizados por la

empresa o por cuenta de la misma en los que, o bien haya surgido un conflicto de interés,
0 bien, pueda surgir si se trata de servicios en curso.

Octavo.- Incumplimiento.

El incumplimiento de lo previsto en el presente Reglamento, en cuanto su contenido es
desarrollo de lo previsto en la Ley del Mercado de Valores, y demas normativa aplicable, como
normas de ordenacion y disciplina del mercado de valores, podra dar lugar a la imposiciéon de
las correspondientes sanciones administrativas, sin perjuicio de lo que resulte de aplicacién
conforme a la legislacién laboral o de cualquier otro orden.
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Noveno.- Normas complementarias y Anexos.

1. La aprobacion del presente Reglamento de conducta no excluye la adopcidon de normas
complementarias internas de conducta en el ambito del mercado de valores por parte del
Banco, a las que se dara la debida difusion.

2. Formara parte del presente Reglamento de conducta, en su caso, un Anexo relacionado
con su condicién de sociedad cotizada o emisora de valores.
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ANEXO I PARA BANCOS CUYAS ACCIONES ESTEN ADMITIDAS
A NEGOCIACION EN BOLSA AL REGLAMENTO
DE CONDUCTA DE LA AEB EN EL MERCADO DE VALORES

(Nota introductoria: el presente Anexo complementa, formando parte de él, el Reglamento
de Conducta de la AEB en el Mercado de Valores con referencia a ciertos aspectos que son
propios o guardan relacion especial con la condicidon de sociedad anénima cotizada en Bolsa.)

1°,- Operaciones de consejeros y empleados con acciones propias del Banco u
otros valores emitidos por el Banco o sociedades de su grupo.

Todas las operaciones que realicen por cuenta propia personas sujetas del Banco cuyo objeto
sean acciones o instrumentos de deuda de la entidad, instrumentos derivados u otros
instrumentos financieros vinculados a ellos estaran sujetas a las reglas contenidas en el
apartado 6° del Reglamento de Conducta del que el presente documento es Anexo y, en su
caso, a las previstas en el presente apartado; todo ello sin perjuicio de la comunicacién de las
transacciones a la CNMV, con el alcance y en los términos establecidos en la normativa
aplicable.

Dicha notificacion se llevara a cabo sin demora y a mas tardar en un plazo de tres dias habiles
a partir de la fecha de la operacién.

Estas normas se aplicaran a toda operacion subsiguiente una vez alcanzado el importe maximo
establecido en la normativa aplicable. En la fecha de aprobacién del presente Reglamento el
limite aplicable es de 5.000 euros Este limite se calculard mediante la suma sin compensaciones
de todas las operaciones a que se refiere el apartado anterior.

1.- La notificacién de operaciones debera contener la informacion siguiente:

a) el nombre de la persona;

b) el motivo de la notificacion;

c) el nombre del emisor o participante del mercado de derechos de emision de que se trate;

d) la descripcién y el identificador del instrumento financiero;

e) la naturaleza de la operacién u operaciones (por ejemplo, adquisicion o transmision),
indicando si estan vinculadas al ejercicio de programas de opciones de acciones o a los
ejemplos especificos contemplados en el apartado 2 siguiente;

f) la fecha y el lugar de la operacién u operaciones, y

g) el precio y el volumen de las operaciones. En el caso de una prenda cuyas condiciones
prevean la modificacion de su valor, dicha cldusula deberd hacerse publica junto con su
valor en la fecha de la pignoracion.

2. A los efectos del apartado 1, las operaciones que deberan notificarse seran también las
siguientes:

a) la pignoracion o el préstamo de instrumentos financieros por alguna de las personas con
responsabilidades de direccién y personas estrechamente vinculadas con ellas mencionadas
en el apartado 1, o en nhombre de alguna de las anteriores;

b) las operaciones realizadas por cualquier persona que prepare o ejecute operaciones o por
alguien que actle por cuenta de una persona con responsabilidades de direccién o de una
persona estrechamente vinculada con ella, tal como se contempla en el apartado 1,
incluidos los casos en que se actle con facultades discrecionales;
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c) las operaciones realizadas en el marco de una pdliza de seguro de vida, definida con arreglo
a la Directiva 2009/138/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, cuando:

i) el tomador del seguro sea una persona con responsabilidades de direccién o una
persona estrechamente vinculada con ella, mencionadas en el apartado 1,

ii) el tomador del seguro asuma el riesgo de la inversion y

iii) el tomador del seguro tenga el poder o la facultad discrecional de tomar
decisiones de inversion relativas a instrumentos especificos en dicha péliza
de seguro de vida o de ejecutar operaciones relativas a instrumentos
especificos para esa péliza de seguro de vida.

A los efectos de lo dispuesto en la letra a), no serd necesario notificar una prenda, o una
garantia similar, de instrumentos financieros que se refiera al depdsito de los instrumentos
financieros en una cuenta de custodia, a menos y hasta que dicha prenda o garantia se destine
a garantizar un instrumento de crédito especifico.

2°.- Periodos restringidos

Las personas con responsabilidades de direccion dentro de la entidad no llevaran a cabo ninguna
operacion por su cuenta ni por cuenta de un tercero, directa o indirectamente, en relacién con
acciones o instrumentos de deuda del emisor, o con instrumentos derivados u otros
instrumentos financieros vinculados, durante un periodo limitado de 30 dias naturales antes de
la publicacién de un informe financiero intermedio o de un informe anual que el emisor deba
publicar de conformidad con la normativa vigente.

Las personas que no tienen responsabilidades de direccion pero que tienen o pueden tener
acceso a los resultados de la entidad o a la informacidon necesaria para su obtencion,
previamente a su publicacién, no llevaran a cabo ninguna operacién por su cuenta ni por cuenta
de un tercero, directa o indirectamente, en relacion con acciones o instrumentos de deuda del
emisor, o con instrumentos derivados u otros instrumentos financieros vinculados, durante un
periodo limitado de 15 dias naturales anteriores a la fecha estimada de publicacion de
resultados.

La entidad podra autorizar a las personas con responsabilidades de direccion dentro de él a
negociar por cuenta propia o de terceros, durante un periodo limitado tal como dispone el
apartado anterior, en cualquiera de los supuestos siguientes:

a) caso por caso debido a circunstancias excepcionales, como la concurrencia de graves
dificultades financieras, que requieran la inmediata venta de acciones, o

b) cuando se negocien operaciones en el marco de o en relacion con un plan de opciones o de
ahorro de los empleados o en relacion con la cualificacidn o suscripciéon de acciones, y
cuando se negocien operaciones en las que no se producen cambios en la titularidad final
del valor en cuestion, habida cuenta de que la negociacion de esos tipos de operaciones
presenta caracteristicas particulares.

Aunque no estén comprendidos en el ambito de aplicacion de este Reglamento, no debe olvidarse
que terceras personas no vinculadas con la sociedad (abogados externos, consultores, auditores...)
pueden tener también acceso a la informacidn privilegiada, lo que debera tenerse en cuenta a la
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hora de establecer los sistemas de proteccidn de la misma y la elaboracion de las listas de iniciados.
Informacién privilegiada.

Las personas sujetas a las que se refiere el presente apartado extremaran el cuidado con el fin
de no incurrir en ninguna conducta prohibida de utilizacién o transmision indebida de
informacioén privilegiada relativa al propio Banco, a las sociedades de su grupo o a los valores
o instrumentos financieros emitidos por el propio Banco o por sociedades de su grupo o
referentes a los mismos. Cualquier duda acerca del caracter privilegiado o no de una
informacion sera consultada al dérgano u o6rganos contemplados en el apartado 7° del
Reglamento de Conducta.

39.- Difusion publica de la informacion privilegiada.

El Banco estd obligado a difundir inmediatamente al mercado, mediante comunicacion a la
CNMV, las informaciones privilegiadas que le concierna directamente.

La entidad se asegurara de que la informacioén privilegiada se haga publica de una forma que
permita un acceso rapido y una evaluacion completa, correcta y oportuna de la informacion por
el publico y, en su caso, por el mecanismo designado oficialmente, contemplado en el articulo
21 de la Directiva 2004/109/CE del Parlamento Europeo y del Consejo. El emisor no combinara
la difusién publica de informacion privilegiada con la comercializacién de sus actividades. El
emisor incluird y mantendra en su sitio web por un periodo de al menos cinco anos toda la
informacion privilegiada que esté obligado a hacer publica.

La entidad podra retrasar, bajo su propia responsabilidad, la difusion publica de la informacion
privilegiada siempre que se cumplan todas las condiciones siguientes:

a) que la difusion inmediata pueda perjudicar los intereses legitimos del emisor o del
participante del mercado de derechos de emisidn;

b) que el retraso en la difusién no pueda inducir al publico a confusion o engafio;

c) que la entidad esté en condiciones de garantizar la confidencialidad de la informacién.

En el caso de que el emisor o el participante del mercado de derechos de emisidn retrase la
difusion de la informacién privilegiada con arreglo al presente apartado, debera comunicarlo a
la autoridad competente especificada en el apartado 3, inmediatamente después de hacer
publica la informacidn, y presentar una explicacion por escrito sobre la forma en que se
cumplieron las condiciones establecidas en el presente apartado. Los Estados miembros podran
prever, como alternativa, que solo pueda facilitarse un registro de dicha explicacion, previo
requerimiento de la autoridad competente especificada en el apartado 3.

A fin de preservar la estabilidad del sistema financiero, la entidad podra retrasar, bajo su propia
responsabilidad, la difusion publica de la informacion privilegiada, incluyendo la informacién
relativa a un problema temporal de liquidez, y en particular, la necesidad de recibir provision
de liquidez temporal de un banco central o prestamista de Gltima instancia, siempre que se
cumplan todas las condiciones siguientes:

a) que la difusién de la informacién privilegiada entrafie el riesgo de socavar la estabilidad
financiera del emisor y del sistema financiero;

b) que convenga al interés publico retrasar la difusion;
c) que se pueda garantizar la confidencialidad de la informacién, y

d) que la autoridad competente especificada en el apartado 3 haya autorizado el retraso sobre
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la base del cumplimiento de las condiciones establecidas en las letras a), b) y c).
La entidad notificard a la autoridad competente especificada en el apartado 3 su intencién de
retrasar la comunicacion de la informacion privilegiada y aportara pruebas del cumplimiento de
las condiciones establecidas en el apartado 5, letras a), b) y ¢). La autoridad competente
especificada en el apartado 3 consultara, segun corresponda, al banco central nacional, o a la
autoridad macroprudencial si existiera, o, de modo alternativo, a las autoridades siguientes:

a) siel emisor es una entidad de crédito o una empresa de servicios de inversion, la autoridad
designada con arreglo al articulo 133, apartado 1, de la Directiva 2013/36/UE del
Parlamento Europeo y del Consejo;

b) en los casos distintos del recogido en la letra a), cualquier otra autoridad nacional
responsable de la supervision del emisor.

El Consejo de Administracidon designara uno o varios interlocutores autorizados ante la CNMV
para las consultas, verificaciones o peticiones de informacién urgente relacionadas con la
difusién de la informacién privilegiada. Asimismo, comunicardan a esa autoridad cualquier
cambio que se produzca en relacién con los interlocutores designados. Los interlocutores que
designen los emisores deberan reunir las condiciones establecidas en la normativa legal vigente
sobre comunicacidn de informacién relevante.

40.- Medidas de control de la informacion privilegiada.
4.1.-Lista de iniciados

La entidad o las personas que actlien en su hombre o por su cuenta, deberan:

a) elaborar una lista de todas las personas que tengan acceso a informacién privilegiada y
trabajen para ellas en virtud de un contrato de trabajo, o que desempefen funciones a
través de las cuales tengan acceso a informacién privilegiada, como asesores, contables o
agencias de calificacion crediticia (lista de iniciados);

b) actualizar sin demora la lista de iniciados incluyendo la fecha de la actualizacién en las
siguientes circunstancias:

i. cuando cambie el motivo de la inclusion de una persona que ya figure
en la lista de iniciados;
ii. cuando deba incluirse en la lista de iniciados a una nueva persona,
por tener acceso a informacién privilegiada, y
iii. cuando una persona deje de tener acceso a informacion privilegiada.

En cada actualizacion se especificaran la fecha y la hora en que se produjo el cambio que dio
lugar a la actualizacion.

y
c) facilitar la lista de iniciados lo antes posible a la CNMV a requerimiento de ésta.

La Lista de Iniciados estara dividida en secciones separadas que corresponderan a diferente
Informacién Privilegiada que debera ser identificada. Cada seccidn incorporara los datos de las
personas que tengan acceso a la Informacion Privilegiada a que se refiera dicha seccion. La
Sociedad podra insertar en su Lista de Iniciados una seccién suplementaria que contenga los
datos de las personas que tengan acceso permanente a Informacidn Privilegiada. Las Personas
Iniciadas inscritas en esa seccién no tendran que ser inscritas en la secciéon que corresponda a
cada Informacién Privilegiada.
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La entidad o las personas que actien en su nombre o por su cuenta, deberan adoptar todas las
medidas razonables para garantizar que toda persona que figure en la lista de iniciados
reconozca por escrito las obligaciones legales y reglamentarias que ello implica y sea consciente
de las sanciones aplicables a las operaciones con informacidn privilegiada y la comunicacién
ilicita de informacion privilegiada.

Cuando otra persona que actle en nombre o por cuenta del emisor asuma la funcién de elaborar
y actualizar la lista de iniciados, la responsabilidad plena del cumplimiento del presente articulo
seguira recayendo en el emisor. El emisor conservara siempre el derecho de acceso a la lista
de iniciados.

La lista de iniciados incluira al menos la informacién siguiente:

a) la identidad de toda persona que tenga acceso a informacion privilegiada;

b) el motivo de la inclusidon de esa persona en la lista de iniciados;

c) la fecha y la hora en que dicha persona obtuvo acceso a la informacion privilegiada;
d) la fecha de elaboracidn de la lista de personas con acceso a informacidn privilegiada.

4.2.- Registros documentales

Durante las fases de estudio o negociacion de cualquier tipo de operacion juridica o financiera
que afecte al Banco como sociedad cotizada y que pueda influir de manera apreciable en la
cotizacion de los valores por él emitidos o de los instrumentos financieros que los tengan como
subyacente, asi como respecto de la informacidn sefialada como privilegiada, se adoptaran las
siguientes medidas:

a) Se limitara el conocimiento de la informacion estrictamente a aquellas personas, internas
o externas a la organizacion, a las que sea imprescindible.

b) Se llevara, para cada operacion, un registro documental en el que consten los nombres de
las personas a que se refiere el apartado anterior y la fecha en que cada una de ellas ha
conocido la informacién. Dicho registro documental sera gestionado por el responsable de
la operacién. El registro documental o lista de iniciados incluird la identidad de todos los
gue poseen esa informacion, ya sean personal del Banco o ajenos al mismo, asi como si
acceden total o parcialmente a la misma. El registro incluird el motivo y la fecha en que
cada uno de ellos conocid la informacidn.

Estas mismas medidas seran de aplicacién cuando el banco sea receptor de la informacién
privilegiada y tenga a su vez necesidad de transmitir dicha informacién en el ambito del
estudio de la operacion en la que surge la informacién privilegiada.

c) Se advertird expresamente a las personas incluidas en el registro del caracter de la
informacion y de su deber de confidencialidad y de la prohibicién de su uso. La advertencia
sera escrita.

d) Se estableceran medidas de seguridad para la custodia, archivo, acceso, reproduccion y
distribucidn de la informacién, entre ellas la asignacién a la operacion de una denominacién
en clave. El 6rgano ad hoc de la norma octava velara por que las medidas establecidas sean
las idéneas.
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Se vigilara la evolucién en el mercado de los valores emitidos por el Banco y las noticias
que los difusores profesionales de informacién econdémica y los medios de divulgacion
emitan y les pudieran afectar. Esta funcion la realizara el érgano u 6rganos a que se refiere
el apartado 7° del Reglamento, o, en su caso, la persona o Departamento que, bajo su
supervision, designe el érgano ad hoc. El érgano responsable podra contar con el auxilio
del Area Separada correspondiente.

En el supuesto de que se produzca una evolucidon anormal de los volimenes contratados o
de los precios negociados y existan indicios racionales de que tal evoluciéon se esta
produciendo como consecuencia de una difusién prematura, parcial o distorsionada de la
operacion, se difundird de inmediato un hecho relevante que informe, de forma clara y
precisa, sobre el estado en que se encuentre la operacidon en curso o que contenga un
avance de la informacion a suministrar.

Reuniones con analistas o inversores.

Con ocasiéon de tales actos, las entidades y personas sujetas habran de tener en cuenta las
recomendaciones contenidas en la carta de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
publicada en diciembre de 2005 y la normativa legal vigente sobre comunicacion de informacion
relevante.

Dichas Recomendaciones son las siguientes:

1a,

23,

3a,

4a,

53,

Cuando quieran dar a conocer, por procedimiento no escrito, nueva informacién sobre la
marcha o perspectivas de sus negocios, las sociedades la difundirdan mediante reuniones o
presentaciones que cumplan las reglas de transparencia senaladas en estas
Recomendaciones.

Aunque las compafiias limiten la presencia fisica en la reunion o exijan previa invitacion,
anunciaran publicamente su celebracién mediante una comunicacién que, dirigida con al
menos dos horas de antelacidon a la CNMV, ésta hara publica de inmediato en la seccion
“Otras Comunicaciones” de su pagina Web.

La comunicacion indicara el objetivo, fecha y hora de la reunién, asi como los medios
técnicos (por ejemplo, la propia pagina Web de la sociedad) a través de los que cualquier
interesado podra seguirla en directo. La transmision a través de Internet de estas reuniones
se recomienda como muy buena practica.

La documentacién o diapositivas que se vayan a dar a conocer durante la reunion deberan
difundirse a mas tardar antes de que la reunién se inicie, a través de la pagina Web de la
sociedad y mediante comunicacién a la CNMV. Cuando se trate de documentacion en inglés,
se hara publica directamente en esa lengua, sin perjuicio de que, cuando proceda, sea
objeto de posterior traduccion.

Las sociedades planificaran las contestaciones de sus directivos a posibles preguntas, con
el fin de evitar que al responder de forma improvisada a preguntas inesperadas den
informacion fragmentaria o confusa sobre asuntos de trascendencia que puedan ser
considerados informacion relevante.
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623. Al término de la reunion, las sociedades difundiran un resumen de las respuestas dadas,

salvo cuando:

a) Pongan a disposicion de los inversores en su pagina web, y mantengan durante un plazo
no inferior a un mes, la grabaciéon del acto completo; o bien

b) Todas las respuestas sean mera reiteracion, sin matiz adicional alguno, de la informacién
ya hecha publica.

73. El cumplimiento de las recomendaciones 42 y 63 no eximira a las sociedades cotizadas de

comunicar oficialmente a la CNMV, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 82de la
Ley del Mercado de Valores, aquellas decisiones o informaciones concretas que tengan la
consideracion de hechos relevantes.

6°. Operaciones de Autocartera

Con respecto a las operaciones de autocartera, éstas deberan regirse siempre por las
recomendaciones del érgano supervisor.

Dado que en determinadas condiciones la gestién de la autocartera puede provocar
Conflictos de Interés, para garantizar que estas operaciones no quedan afectadas por el
conocimiento de informacién privilegiada, se aplicardan, ademas de las reglas generales
contenidas en este Reglamento, las siguientes:

- Las personas que decidan operaciones por cuenta propia seran especificamente
identificadas y se tomaran las medidas necesarias para asegurar que no tengan acceso
incontrolado a informaciones de otras areas.

-Las operaciones de compra o venta de acciones deberan de realizarse de manera que no
impidan la correcta formacion del precio de la accion.

- Las operaciones quedaran debidamente registradas, constando todos los datos necesarios
para la identificacién de las mismas.



