Circular 5/1998, de 4 de noviembre, de la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES, sobre
representantes de Sociedades y Agencias de Valores y Sociedades Gestoras de Carteras.

El Real Decreto 276/1989, de 22 de marzo, sobre Sociedades y Agencias de Valores, en su articulo 9, apartado 2, establece
que las personas naturales y juridicas ajenas a las Sociedades y Agencias de Valores podran actuar en representacion de
éstas en el ambito comprendido en su declaracion de actividades sin que se entienda violado el principio de exclusividad,
cuando sus actuaciones sean por cuenta y en nombre de una Unica Sociedad o Agencia de Valores.

Asimismo, el apartado 3 del mencionado articulo recoge la obligacion de comunicacion de estas relaciones y su publicidad,
estableciendo que la Comision Nacional del Mercado de Valores fijara la forma de efectuar tales comunicaciones y la
publicidad que habra de darse a las mismas.

En desarrollo de la norma citada en el parrafo anterior, la Circular 7/1989, de 5 de diciembre, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, sobre representaciones de Sociedades y Agencias de Valores estableci6 la forma de comunicar las
relaciones de representacion de las Sociedades y Agencias de Valores y de las entidades del articulo 76 de la Ley del
Mercado de Valores que otorguen representaciones para actuar en el Mercado de Valores, asi como la publicidad de tales
relaciones de representacion.

La presente Circular regula un nuevo procedimiento para comunicar a la Comisidon Nacional del Mercado de Valores las
mencionadas relaciones de representaciéon y establece por un lado, un modelo y unos plazos de comunicacién que
simplifican sustancialmente el procedimiento actual y, por otro, suprime la obligacién para las entidades del articulo 76 de la
Ley del Mercado de Valores (exceptuando a las Sociedades Gestoras de Carteras), de comunicar a la Comision Nacional del
Mercado de Valores las actividades de sus agentes en el &mbito del Mercado de Valores siempre que estas actividades se
encuentren incluidas en el programa de actividades que la entidad tenga declarada al Banco de Espafa.

Por otra parte, el Real Decreto 629/1993, de 3 de mayo, sobre normas de actuacion en los mercados de valores y registros
obligatorios, incluye en su ambito de aplicacion a las Sociedades y Agencias de Valores, a las entidades habilitadas por la
Ley del Mercado de Valores para realizar las actividades mencionadas en su articulo 71 y a las personas o entidades que
realicen, en cualquiera de sus formas, actividades relacionadas con el Mercado de Valores y les impone la obligacion de
cumplir el cédigo general de conducta recogido en su anexo y de elaborar Reglamentos Internos de Conducta aplicables a
administradores, empleados y representantes.

En lo que respecta a la transparencia en las relaciones con la clientela y al control de la operativa de representantes, la
Orden de 25 de octubre de 1995, sobre normas de actuacion en el Mercado de Valores y registros obligatorios, regula, entre
otros aspectos, un conjunto de reglas sobre informacion a la clientela del resultado de sus operaciones y la Circular 1/1998,
de 10 de junio, de la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores, en desarrollo de la Orden de 29 de diciembre de 1992,
sobre recursos propios y supervision en base consolidada, establece el contenido minimo de los sistemas internos de
control, seguimiento y evaluaciéon continuada de riesgos.

De acuerdo con ello, si bien se trata de normas de obligado cumplimiento contenidas en las disposiciones mencionadas, con
la intencion de clarificar el contenido minimo impuesto por aquéllas a las relaciones de representacion, se detallan en la
presente Circular las clausulas que obligatoriamente deberan constar en los documentos contractuales en que se formalicen
estas relaciones, como son las siguientes:

El principio de exclusividad y declaracion obligatoria de actividades a desarrollar por el representante, establecidos en el
articulo 9 del Real Decreto 276/1989, de 22 de marzo, sobre Sociedades y Agencias de Valores.

Aspectos fundamentales que se desarrollan en el Real Decreto 629/1993, de 3 de mayo, sobre normas de actuaciéon en los
mercados de valores y registros obligatorios, que imponen la sujecidon de los representantes a las normas generales de
conducta y al Reglamento Interno de Conducta de la entidad representada. Asimismo, se establece en la Circular la mencién
obligatoria en el documento que regula las relaciones de representacion a la forma en que se liquidaran las operaciones que
se hagan a través del representante, como medio de hacer efectiva la obligacion sobre operaciones establecida en el articulo
16 del Real Decreto 629/1993 y en el articulo 9 de la Orden de 25 de octubre de 1995, cuya disposicion final habilita a la
Comision Nacional del Mercado de Valores a dictar las normas de desarrollo que fueran necesarias.

Determinados puntos de la norma 13 de la Circular 1/1998, de 10 de junio, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
sobre sistemas internos de control, seguimiento y evaluacidn continuada de riesgos, relativos a la implantacién de sistemas
de control que aseguren la correcta integracion de las operaciones de los representantes en los procedimientos internos de
control de las entidades sujetas.

En su virtud, el Consejo de la Comisidon Nacional del Mercado de Valores en su reunién de 4 de noviembre de 1998, ha
dispuesto lo siguiente:

Primero. Ambito de aplicacion.

1. Las Sociedades y Agencias de Valores y las Sociedades Gestoras de Carteras estan obligadas a comunicar a la Comisiéon
Nacional del Mercado de Valores las designaciones de representantes que realicen.



2. Las entidades de crédito que realicen, a través de sus agentes, operaciones previstas en el articulo 71 de la Ley del
Mercado de Valores y que consten en el programa de actividades declarado ante el Banco de Esparfia, no necesitaran
comunicar la indicada circunstancia a la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Segundo. Documentacion de las relaciones de representacion.

1. Las entidades que establezcan relaciones de representacion deberan (i) con caracter previo a su establecimiento,
asegurarse de que los representantes cuentan con la honorabilidad, capacidad y profesionalidad suficientes para llevar a
cabo la actividad objeto de la representacion, (ii) otorgar poder notarial que deberd inscribirse en el Registro Mercantil en el
que se detalle el alcance de la representacion y su ambito geografico y (iii) formalizar un contrato privado que incluya al
menos los siguientes aspectos:

a) Datos de identificacion del representante y del representado. Si el representante es persona juridica, datos de sus
administradores y accionistas, con obligacion del representante de informar al representado de todo cambio en la
composicion de sus 6rganos de administracidon o en su accionariado.

b) Delegacion por el representante en el representado de la facultad de realizar las comunicaciones a la Comision Nacional
del Mercado de Valores, previstas en el articulo 9.3 del Real Decreto 276/1989.

c) Ambito de la representacion que estara dentro del marco comprendido en la declaracion de actividades de la Sociedad o
Agencia de Valores o de la actividad de gestidn de carteras para las Sociedades Gestoras de Carteras, especificandose las
clases de actividades, valores, clientes y el ambito geografico a que se circunscribe. En caso de representantes personas
juridicas su objeto social les debera permitir la actividad de representacion.

d) Referencia al caracter exclusivo de la relacion de representacion, en el sentido de que el representante no lo sera de
ninguna otra entidad de las citadas en los articulos 71 y 76 de la Ley del Mercado de Valores y de que no delegara en otra
persona la representacion obtenida. En el caso de que el representado otorgase al representante una exclusiva de cualquier
tipo, se expresaran las caracteristicas y el ambito de la misma.

e) Sistema de facturacion, devengo, liquidaciéon y cobro de servicios de representacion entre representado y representante y
de los cobros y pagos procedentes de la clientela. Si el contrato contempla la entrega al representante de fondos en
efectivo, cheques u otros instrumentos de pago, éstos no deberan abonarse en cuentas del representante ni proceder de
ellas, ni siquiera transitoriamente.

f) Sistemas de fianzas establecidas, en su caso, en garantia de la actuaciéon en nombre y por cuenta de la entidad
representada.

g) Duracién, condiciones y requisitos para la modificacion y resolucién del contrato, con la prevision de la reduccién del
ambito de representacion en el caso de que la Sociedad o Agencia de Valores representada modificase en tal sentido su
declaracion de actividades ante la Comision Nacional del Mercado de Valores.

h) Régimen de incompatibilidades establecidas para los representantes, en su caso.

i) Referencia a las reglas que hayan de garantizar un comportamiento ajustado por parte del representante a las normas de
conducta previstas en la legislacion del Mercado de Valores y al Reglamento Interno de Conducta de la entidad
representada, asi como las facultades que el representado se reserva para la comprobacion de su cumplimiento.

j) Mencién a que los representantes no podran actuar ni tomar decisiones de inversion en nombre de los clientes, recibir
para si mismos mandatos genéricos o especificos de gestion de carteras, ni establecer relaciones juridicas que les vinculen
personalmente con los clientes en materias relacionadas con el Mercado de Valores.

k) Referencia a las obligaciones que se deriven del contrato para representado y representante y en especial a que éste
pondréa en todo momento a disposicion del representado los medios necesarios para que pueda comprobar que las
operaciones de clientes realizadas a través del representante se atienden con la debida diligencia, se contabilizan y
documentan adecuadamente y se ajustan a las normas y procedimientos internos de control establecidos por el
representado.

1) En caso de figurar entre las actividades del representante la captacion de clientes para la gestion de carteras por el
representado, prevision de que la documentacion relativa a esta actividad debera ser remitida directamente por el
representado al cliente, salvo autorizacién expresa del cliente al representante.

m) Referencia a que la publicidad que, en su caso, realice el representante debe ser puesta en conocimiento del
representado, con caracter previo a su realizacion, para su supervision.

2. La documentacion relativa a los representantes designados, en virtud de las normas de esta Circular, debera estar en
todo momento a disposicion de la Comision Nacional del Mercado de Valores en las oficinas de la entidad. El expediente de
cada uno de los representantes incluira el contrato de representacion, el poder notarial otorgado a estos efectos y los
documentos que puedan resultar relevantes para valorar su honorabilidad, capacidad y profesionalidad en relacién con el
cumplimiento de las obligaciones derivadas del contrato de representacion.



Tercero. Forma y plazos para comunicar las relaciones de representacion.

Las entidades obligadas comunicaran a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, segun los modelos recogidos en los
anexos I, 11 y I, sus relaciones de representacion referidas al Gltimo dia de cada trimestre natural no mas tarde del dia
veinte, o inmediato habil posterior, del mes siguiente, los ceses que se hayan producido en el periodo y las modificaciones
habidas en los datos previamente informados, incluidos los relativos a socios y consejeros en caso de representantes
personas juridicas.

La presentacion debera hacerse en soporte informatico, de acuerdo con los requisitos técnicos que establezca la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

No se incluiran las personas que se encuentren ligadas a la entidad por una relacion laboral.
Cuarto. Publicidad de las relaciones de representacion.-

La Comisién Nacional del Mercado de Valores pondra a disposicion del publico una relaciéon de las representaciones
comunicadas con expresion de los datos de identificacion, alcance material de la misma y ambito geogréafico de actuacion.

Las entidades contempladas en esta Circular facilitaran a la clientela que lo solicite informacion sobre las representaciones
otorgadas, indicando datos de identificacion, alcance material de la representaciéon y su ambito geografico.

Las personas fisicas o juridicas que actien en representacion de las entidades citadas en la disposicién primera comunicaran
a su clientela en cuantas relaciones establezcan, y especialmente en los contratos que suscriban con ella, que actdan en
nombre y por cuenta de una Sociedad o Agencia de Valores o de una Sociedad Gestora de Carteras, identificandola
mediante su denominacion social. Igualmente, en toda publicidad que efectien manifestaran que actian en calidad de
representantes, expresando el nombre de la entidad que otorgé la representacion.

Disposicion derogatoria Unica.

Queda derogada la Circular 7/1989, de 5 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores sobre
representaciones de Sociedades y Agencias de Valores.

Disposicion transitoria uUnica.

Los obligados por la presente Circular deberan comunicar a la Comisién Nacional del Mercado de Valores todas las relaciones
de representacion que tengan otorgadas a 31 de diciembre de 1998 en la forma y plazos establecidos en la norma tercera.
Las entidades que no hayan celebrado a la citada fecha relaciones de representacion deberan comunicar tal circunstancia.

Aquellas entidades que hubieran formalizado contratos con sus representantes antes de la entrada en vigor de esta Circular,
conteniendo clausulas que no se ajusten a lo establecido en el punto 1 de la norma segunda dispondran hasta el 31 de
marzo de 1999 para adaptarlos, debiendo informar a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, transcurrido dicho plazo,
de las modificaciones efectuadas y de su alcance, sin que sea necesaria la remision de los contratos.

Madrid, 4 de noviembre de 1998.- El Presidente, Juan Fernandez-Armesto Fernandez Espafia.



ANEXO 1

RELACION DE REPRESENTANTES

Correspondiente al ............. de de .o
ENTIDAD ..ottt e e et e e ae N° de REGISTRO en la CNMV .......coiiiiiiiieiennen.
Coédigo de Fecha de Ambito
Nombre o Clave Fecha de Alcance de la
denominacion A fi representacion
Domicilio | identificacion otorgamiento o geografico P
© Inicio de la
(a) representacion | de (d)
(b) de poderes -
actuacion

a) Para las personas fisicas se declararan los apellidos y el nombre; para las personas juridicas, su denominacién completa.
En caso de personas juridicas se debera cumplimentar el anexo I1.

b) En el caso de residentes se incluira el NIF. En los no residentes se consignara el n® de identificacidon o clave que a efectos
administrativos tengan asignado en su pais de residencia.

c) Clave con tres posiciones. Las dos primeras recogeran el cédigo alfabético de dos posiciones de la norma ISO 3166
correspondiente al pais del representante. La tercera posicion sera un "1" si el representante es persona fisica y un "2" si es

persona juridica.

d) Se detallaran las categorias de actividades para las que se hubiera otorgado poder y los posibles limites de la
representacion. (art. 71 LMV)




ANEXO 11

REPRESENTANTES PERSONAS JURIDICAS

Correspondiente al ........

ENTIDAD ..ot e

Denominacioén del
Representante

Coédigo de
identificacion
representante (b)

Miembros del Consejo

Apellidos y nombre
o Denominacioén
Social (a)

Cdédigo de
Identificacion (b)

Cargo

Apellidos y nombre
o Denominacioén
Social (a)

Codigo de
Identificacion (b)

Porcentaje de
participacion

a) Para las personas fisicas se declararan los apellidos y el nombre; para las personas juridicas, su denominaciéon completa.

b) En el caso de residente se incluira el NIF. En los no residentes se consignara el n® de identificacién o clave que a efectos
administrativos tengan asignado en su pais de residencia.




ANEXO I11

CESES DE RELACIONES DE REPRESENTACION

Correspondiente al periodo comprendido entre ....... de . Vot de .o de .......
ENTIDAD .ottt ettt ettt et ettt et e e N° de REGISTRO en la CNMV .......ccvvveiiinincnennn.
Nombre o Caodigo de Clave Fecha de Fecha d Alcance
denominacion . identificacion finalizacién de echa de Ambito del cese
Domicilio revocacion g
la de poderes geografico
(@) (b) © representacion ()

a) Para las personas fisicas se declararan los apellidos y el nombre; para las personas juridicas, su denominaciéon completa.

b) En el caso de residentes se incluira el NIF. En los no residentes se consignara el n® de identificacidon o clave que a efectos
administrativos tengan asignado en su pais de residencia

c) Clave con tres posiciones. Las dos primeras recogeran el cédigo alfabético de dos posiciones de la norma ISO 3166
correspondiente al pais del representante. La tercera posicion serd un "1" si el representante es persona fisica y un "2" si es
persona juridica.

d) En caso de producirse el cese solamente para un determinado ambito geografico y/o para unas actividades debera/n
cumplimentarse estas columnas.



