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I. INTRODUCCION

El articulo 82 de la Ley del Mercado de Valores (LMV) obliga a los emisores a difundir
cualquier informacién relevante de forma simultanea al mercado y a la CNMYV, con el objetivo
de que todos los inversores tengan acceso, al mismo tiempo, a idéntica informacién que pueda
afectar a sus decisiones de inversién. La comunicacion realizada de otro modo, sin ajustarse a
las normas que la regulan, o la filtracién de informacién relevante supone la pérdida de
confianza del inversor en la integridad y eficiencia de los mercados de valores puesto que un
grupo reducido de sujetos podria beneficiarse de tal informacién.

Con esa misma filosoffa, el articulo 81.4 de la LMV establece que todas las personas o
entidades que actien en los mercados de valores o ejerzan actividades relacionadas con ellos,
y en general, cualquier persona que posea informacién privilegiada, tienen la obligacién de
salvaguardarla y de adoptar las medidas adecuadas para evitar que tal informacién pueda ser
objeto de utilizacién abusiva o desleal.

Ademas, de acuerdo con el articulo 83 de la LMV aquellas entidades o grupos de entidades
que presten servicios de inversion y las que actien o presten servicios de asesoramiento de
inversion en los mercados de valores tienen la obligacién de establecer las medidas necesarias
para impedir el flujo de informacién privilegiada entre sus distintas areas de actividad, de tal
manera que se garantice que cada una tome de forma auténoma sus decisiones y se eviten
conflictos de interés.

Asimismo, el articulo 83 bis.1 de la LMV obliga a los emisores, durante las fases de estudio o
negociacion, a proteger la confidencialidad de la informacién de las operaciones juridicas o
financieras que puedan influir de manera apreciable en la cotizacién de sus valores o
instrumentos financieros afectados.

No obstante, la practica pone de manifiesto situaciones en las que es preciso o conveniente
proporcionar informacién privilegiada a determinadas autoridades o profesionales ajenos al
emisor que la genera, comunicacién que debe considerarse licita pero que también esta sujeta
al deber de confidencialidad tal y como establece el articulo 7.2 del Real Decreto 1333/2005, de
11 de noviembre. La CNMV, en el seno de la Iniciativa Contra el Abuso de Mercado (ICAM)
publicada en 2007, establecié como objetivo de maximo interés que quienes tratan de forma
licita con informacién privilegiada extremen las cautelas para evitar su uso indebido. La
inobservancia de las normas sobre custodia y salvaguarda de la informacién privilegiada,
aparte de conllevar una sancién para los infractores, tiene consecuencias muy negativas para
la integridad del mercado en su conjunto. Por tanto, se hace necesario planificar y adoptar
adecuadamente una serie de medidas que se han demostrado exitosas y efectivas, tanto en la
escena nacional como en la internacional.

La experiencia de la CNMV ha comprobado que las medidas de salvaguarda de la informacién
privilegiada son susceptibles de mejora en los emisores de valores y en aquellos profesionales
y terceros que, de forma licita, acceden a dicha informacién por motivos profesionales.

La presente Guia contiene una serie de medidas y recomendaciones de caracter no vinculante
que contribuyen a asegurar la confidencialidad de la informacién privilegiada mantenida por
los emisores y comunicada de conformidad con lo previsto en la LMV a terceros. Estas
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medidas y recomendaciones van dirigidas tanto a los transmisores como a los receptores de
tal informacion.

Il. AMBITO DE LA GUIA

1. AMBITO OBJETIVO

Las medidas y recomendaciones de esta Guia sirven como criterios a seguir en la
comunicacién realizada al amparo de los articulos 81.2 b) y 83 bis 1 de la LMV de
cualquier informacién privilegiada segiin ésta se define en el articulo 81.1 de la LMV.

La CNMV esta especialmente interesada en la aplicacion, con la flexibilidad que cada
entidad requiera, de estas medidas en la transmisiéon de informacién privilegiada a
terceros en el contexto del anadlisis y negociacion de operaciones corporativas o
financieras. No obstante, las referencias que se hacen en esta Guia a “operaciones” deben
interpretarse en sentido amplio y, en consecuencia, extenderse a cualquier hecho o
circunstancia que constituya informacioén privilegiada.

Con la aplicacién de las medidas y recomendaciones contenidas en esta Guia se persigue
salvaguardar la confidencialidad de la informacién privilegiada y evitar posibles
filtraciones con el consiguiente riesgo de uso indebido de dicha informacién.

2. AMBITO SUBJETIVO

2.1. Transmisores de la informacién

Se considerara transmisor de la informacién privilegiada al emisor de valores y
demas sociedades de su grupo (en adelante, emisor) que comuniquen tal informacién
a través de los miembros de su consejo de administracién, cargos directivos,
empleados (bien mediante relacién laboral o mercantil) y representantes del emisor a
cualquiera de los sujetos incluidos en el siguiente apartado.

Asimismo, se consideraran transmisores a todas las personas o entidades que actiien
en los mercados de valores o ejerzan actividades relacionadas con ellos y, en general ,
cualquiera que posea, informacién privilegiada, en cuanto transmitan, de forma
licita, dicha informacién a los sujetos incluidos en el siguiente apartado.

2.2. Receptores de la informacién

Se considerardn receptores, por un lado, a aquellos sujetos externos al emisor y su
grupo que necesiten conocer tal informacién para poder prestar sus servicios
profesionales (por ejemplo para asesorar o analizar alguna operacién corporativa o
financiera) y, por otro lado, a las autoridades administrativas que requieran tal
informacion en el ejercicio de sus funciones.

Los receptores directos de la informacién se considerardn, a su vez, transmisores de
informacioén privilegiada cuando la comuniquen a terceros siempre que lo estimen
estrictamente necesario para llevar a cabo sus funciones.

A efectos de esta Guia, se ofrece a continuacién una lista no exhaustiva de posibles
receptores de informacién privilegiada:

=  Autoridades administrativas
=  Auditores

= Tasadores y valoradores
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= Agencias de rating

= Entidades financieras
* Consultores

= Abogados

= Notarias y Registros

= Potenciales contrapartes, a los efectos del estudio de operaciones especificas que
requieran el analisis de informacién privilegiada

* Agencias de publicidad, agencias de comunicacién e imprentas, en la fase final de
comunicacién y documentaciéon de un proyecto u operacion

= Traductores.

En la medida en que resulte apropiado, la CNMV estima conveniente que las
autoridades administrativas, las cuales estan sujetas reglamentariamente a deber de
secreto, consideren la aplicacién de los principios orientativos de esta Guia (y algunas
de las medidas que puedan resultar aplicables) para ayudar a salvaguardar la
confidencialidad de la informacién privilegiada.

Dada la distinta naturaleza de los posibles receptores (desde una entidad financiera
hasta una imprenta), la aplicacién de las medidas contenidas en esta guia requiere
evaluar adecuadamente el tipo de profesional o entidad de que se trata, la frecuencia
con que presta estos servicios, su grado de especializacion y conocimiento de la
legislacién del mercado de valores, el régimen legal o estatutario al que estd sometido
y el tipo de informacién que se maneja.

lll. MEDIDAS

Las medidas expuestas a continuaciéon pretenden servir de orientaciéon tanto a los

transmisores como a los receptores de informacién privilegiada, en cuanto que su aplicacién

puede contribuir a una mejor gestiéon y control de la transmisién de dicha informacién. A tal

objeto, cada entidad, ya sea transmisora o receptora, deberd considerar la factibilidad,

efectividad y conveniencia de implementar tales medidas, pudiendo no poner en practica

aquellas medidas propuestas a continuacién que no estime apropiadas o, incluso, aplicar

medidas distintas de las aqui mencionadas.

1. ORGANIZATIVAS

Los sistemas organizativos deben alinearse para lograr la maxima observancia de las

normas orientadas a preservar la informacién privilegiada. Los procedimientos, la

estructura organizativa y los métodos de comunicacién deben hacer hincapié en la

responsabilidad que supone la posesion de informacién privilegiada y la necesidad de

evitar su uso indebido. Algunas buenas practicas en este sentido son las siguientes:

1.1.

1.2.

Recoger, tanto los transmisores como receptores de informacion privilegiada, en sus
Reglamentos Internos de Conducta o normas equivalentes en el caso de no emisores,
los principios generales acerca de su politica sobre el tratamiento de informacién
privilegiada.

Procurar que dicha politica y los procedimientos internos que se elaboren, asi como,
su desarrollo y aplicacién sean adecuados al tamano y tipo de negocio de la entidad;
que estén debidamente documentados; que sean aprobados vy revisados
periddicamente (por ejemplo, por el Comité de Auditoria y Control, Consejo de
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1.3.

1.4.

1.5.

1.6.

1.7.

1.8.

1.9.

Administracién u otro 6rgano competente) y que sean difundidos internamente a
todos los empleados a los que pueda ser de aplicaciéon. Asimismo, se considera uatil
evaluar con regularidad la eficiencia de tales procedimientos por un oérgano
independiente de aquel que los estableci6, ya sea interno o externo a la entidad.

Delimitar en el procedimiento interno del emisor las personas (directivos, consejero
delegado, etc.) u érganos que puedan decidir la activacién de los mecanismos para la
consideracion de que una operaciéon corporativa o financiera (en adelante, la
Operacion) sea tratada como privilegiada.

Designar un cargo directivo u 6rgano permanente del emisor (por ejemplo, la Unidad
de Cumplimiento Normativo) responsable de aplicar y supervisar el cumplimiento
general de las medidas de control establecidas para estas situaciones de transmision
selectiva de informacién privilegiada (en adelante, Responsable de Cumplimiento’
del emisor).

Nombrar un directivo responsable de cada Operacién, a quien le correspondera
gestionar la informacion privilegiada, determinar qué informacién y a quiénes se da
e informar inmediatamente al Responsable de Cumplimiento de las personas
internas y externas a las que se les comunique la existencia de la informacién
privilegiada y a las que se les haya concedido acceso total o parcial a tal informacion,
de modo que el Responsable de Cumplimiento pueda elaborar desde un primer
momento y sin demora alguna el registro documental al que hace referencia el
articulo 8 del RD 1333/2005 (lista de iniciados) y pueda mantener permanentemente
informadas a las personas a que se refiere la medida 1.3.

Designar, por parte del receptor de informacién privilegiada, un cargo directivo u
o6rgano interno (por ejemplo, la Unidad de Cumplimiento Normativo) encargado de
asesorar y hacer cumplir los procedimientos y medidas pertinentes para mantener la
confidencialidad de dicha informacién (en adelante, Responsable de Cumplimiento
del receptor). El receptor de informacién privilegiada habra de comunicar
inmediatamente la existencia de informacién privilegiada a su Responsable de
Cumplimiento.

Establecer, cuando sea adecuado, barreras de informacién entre distintos
departamentos de una misma entidad o incluso dentro de un mismo departamento,
describiéndose en el procedimiento interno mencionado en la medida 1.2 la forma de
comunicacién entre los mismos.

Obtener confirmacién por parte del potencial receptor, antes de comunicarle
cualquier informacién privilegiada, de que dispone de medidas para salvaguardar la
confidencialidad de la informacién que va a recibir.

Establecer medidas claras y especificas sobre las comunicaciones a medios de
comunicacién en relacién a operaciones que estén aun en fase de confidencialidad,
incluyendo el sometimiento de la comunicacién externa sobre ese proyecto, hecho u
operacién a lo que determine el Responsable de Cumplimiento.

FORMACI()N/ INFORMACION A EMPLEADOS

El objetivo de estas medidas no es otro que crear una cultura de cumplimiento en la

organizacion, incluyendo el personal auxiliar que dé apoyo a las personas relacionadas

! Las menciones realizadas al Responsable de Cumplimiento en las medidas propuestas en los puntos 1.5,
1.9y 2.1 se entenderan aplicables a las personas que, en su defecto, tengan asignadas especificamente esas
funciones.
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directa o indirectamente con informacién privilegiada, de las normas y procedimientos

precisos para garantizar la preservacion de la informacién privilegiada y aumentar el

grado de conciencia de la organizacion respecto a estas materias. Pueden destacarse las

siguientes buenas prdcticas:

2.1.

2.3.

2.4.

Recordar a los miembros del equipo interno que trabajaran con la informacién
privilegiada, con la frecuencia y forma que cada entidad estime conveniente, la
normativa legal que les es de aplicacién asi como los principios generales por los que
se rige la actuacién de la entidad y los procedimientos internos para la salvaguarda
de informacién privilegiada. La aplicacion tanto de esta medida como de la siguiente
correspondera al Responsable de Cumplimiento.

Contar con un plan de formacién e informacién a los empleados respecto de la
obligacién de salvaguardar la informacién privilegiada y de denunciar las filtraciones
o usos ilicitos de informacién privilegiada detectadas a través del protocolo de
actuaciéon establecido en la medida 3.3.7. Ejemplos de estas medidas informativas
serfan la publicacién periédica de boletines o memorandos internos, mensajes
recordatorios, organizaciéon de cursos on-line o seminarios en los que se explique la
normativa y los procedimientos internos sobre la gestion de informacién
privilegiada, etc.

Informar a los empleados, directivos y consejeros de las medidas sobre prohibicién y
restriccién de operaciones con instrumentos financieros, extensibles a las personas
con una relacion de parentesco o vinculo estrecho con los empleados.

Informar por escrito y verbalmente al empleado que tenga conocimiento de
informacién privilegiada y dejase de prestar sus servicios en la organizacion a la que
pertenezca de la obligacién de respetar las obligaciones legales para salvaguardar su
confidencialidad.

SALVAGUARDA Y CONTROL DE LA INFORMACION

Tanto los transmisores como los receptores de informacién privilegiada procuraran

establecer medidas internas para salvaguardar esta informacién y controlar la

trazabilidad, acceso y entrega de los documentos que contienen informacion privilegiada.

3.1.

3.2.

Poner en marcha medidas para identificar las comunicaciones y su contenido, el
proyecto, la Operacién o la informacién privilegiada en su conjunto. Ejemplos de
estas medidas serian las siguientes:

3.1.1. Asignar un nombre clave a la Operaciéon al que se refiere la informacion
privilegiada. Utilizar este nombre en todas las comunicaciones de tal forma
que no se pueda identificar a las partes involucradas ni las caracteristicas de
la Operacioén.

3.1.2. Marcar de forma perfectamente visible todos los soportes materiales
(documentos, escritos, informes, software, ficheros, etc.) que contengan
informacion privilegiada con CONFIDENCIAL o términos similares.

3.1.3. Utilizar una leyenda como CONFIDENCIAL en los correos electronicos, sobres
y faxes enviados.

Implementar medidas para restringir el acceso exclusivamente a las personas
previamente autorizadas. Como ejemplos de estas medidas se pueden citar las
siguientes:
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3.2.2.

3.2.3.

3.2.4.

3.2.5.

3.2.7.

Encriptar los documentos en soporte informatico con una contraseila que sélo
sea conocida por los miembros del equipo que van a trabajar con la
informacidn.

Establecer areas de acceso restringido en la red informatica para impedir el
acceso de personas no autorizadas a los documentos confidenciales.

No compartir con nadie las contrasenas de los ordenadores de los miembros
del equipo.

No utilizar ningtn ordenador, incluso trabajando en modo remoto desde fuera
de la oficina, que no tenga instalado un sistema de seguridad adecuado.

Comprobar y optimizar periddicamente la robustez de las medidas de
seguridad informatica y su adecuacién a nuevas técnicas o métodos de
sustraccidon de informacion o suplantacion de identidad.

Disponer de una sala cerrada, cuando proceda, como lugar de trabajo. Todos
los miembros del equipo se encargaran de garantizar que todos los
documentos relativos al trabajo estén guardados en la sala bajo llave o en un
archivador cerrado con llave cuando no estén siendo usados, ademds de
asegurarse de no dejar ninguna anotaciéon en pizarras o soportes similares.
Cuando no sea posible disponer de tal sala, se conservaran los soportes
materiales que contengan informacién privilegiada en un lugar diferenciado
con medidas de proteccion.

Evitar dejar a la vista de personas no autorizadas material sobre el que se esta
trabajando (pantallas de ordenador, papeles sobre mesas de trabajo) que
pueda dar informacién sobre la existencia o contenido de la Operacion.

Establecer medidas que aseguren la correcta y exclusiva entrega a los iniciados.

Ejemplos de estas medidas son las siguientes:

3.3.1.

3.3.2.
3-3-3-
3.3-4-

3-3-5-

3.3.0.

Marcar los documentos escritos con un nimero de referencia, un cédigo de
barras o una marca especificos para cada uno de los receptores de la
informacién privilegiada.

Autorizar previamente cualquier copia de los documentos confidenciales.
No realizar segundas copias de documentos confidenciales recibidos.

Abstenerse de hablar, aun utilizando nombres claves con otros iniciados,
sobre la informacién privilegiada o manejar material que contenga
informacién privilegiada (presentaciones y documentos en papel u ordenador)
en lugares publicos donde puedan ser escuchados o vistos por terceras
personas. En particular, evitar mantener conversaciones, tanto con presencia
fisica como por teléfono, en aquellas zonas en las que exista riesgo de escucha
por parte de personas que no deberian conocer la informacién, por ejemplo,
ascensores, taxis, restaurantes, aviones, trenes, autobuses, etc.

Extremar las medidas de seguridad a la hora de realizar comunicaciones a
través de medios que pudieran resultar inseguros, como, por ejemplo, el
teléfono movil, el fax o el correo electrénico. Activar bloqueos automaticos de
terminales moviles (portatiles, PDAs, teléfonos con correo electrénico) tras
unos momentos de inactividad.

Utilizar aquellos medios mas adecuados para asegurar la recepcion directa de
los documentos confidenciales por el destinatario correcto. Por ejemplo, se
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3-3-7-

3.3.8.

3-3:9-

3.3.10.

procurard evitar remitir informacién a terminales que no se encuentren
atendidos en ese momento o a los que puedan acceder otras personas distintas
de los iniciados.

Establecer en el procedimiento interno mencionado en la medida 1.2 un
protocolo de actuacién en caso de detectarse una filtracién o un uso ilicito de
informacion privilegiada, incluyendo los siguientes puntos:

* Comunicacién inmediata, a través de canales seguros, de la filtracién de
informaciéon privilegiada detectada por el empleado a las personas
designadas por el procedimiento interno.

* Maxima proteccion respecto a la identidad del denunciante, incluyendo, si
cabe, garantia absoluta de anonimato.

* Traslado, lo antes posible, de la filtracién que haya tenido conocimiento el
Responsable de Cumplimiento del receptor al Responsable de
Cumplimiento del emisor, para que, entre otras cosas, evalte si resulta de
aplicacion el articulo 83 bis 1.f de la LMV o si se han producido conductas
ilicitas que deban ser objeto de denuncia.

Establecer mecanismos, cuando resulte proporcionado vy factible, que
posibiliten la deteccién de filtraciones o envios no autorizados de informacion
privilegiada. Estos mecanismos estaran disenados también para facilitar una
posterior auditoria de procedimientos que permita conocer el origen de tal
filtracién.

Desarrollar un procedimiento especifico para la destrucciéon de
documentacién confidencial relativa a la Operacién que garantice que nadie
no autorizado tendrd acceso a la misma (por ejemplo, a través de una empresa
especializada o mediante la participacion personal de un miembro del equipo,
creacion de un listado que recoja todos los documentos destruidos, etc.).

Archivar los documentos, copias o cualquier otro escrito que haga referencia a
la informacién privilegiada, en un lugar al que no pueden acceder personas no
autorizadas, una vez concluida, suspendida o cancelada la Operacién o
finalizados los servicios profesionales contratados por el transmisor de la
informacion.

4. COMPROMISOS Y CONTACTO CON TERCEROS

Estas medidas tienen como objetivo explicar y recordar las implicaciones que conlleva el

conocimiento de informacién privilegiada, asi como extremar la prudencia en su

tratamiento con terceros, a través de las buenas practicas propuestas a continuacién.

4.1. Incorporar o informar a terceras entidades de la Operacién tan tarde como sea
posible.

4.2.

Suscribir con los receptores externos (salvo que éstos estén sometidos a un régimen

legal o estatutario que recoja el deber de confidencialidad) un compromiso o acuerdo

de confidencialidad (que podrd basarse en un acuerdo marco previo) en el que el

receptor manifieste al transmisor que conoce el cardcter confidencial de la

informacién transmitida y en el que se determine las condiciones especificas bajo las

cuales el receptor deberia mantener la confidencialidad y aquellas en las que podria

transmitirla a otras personas externas. El receptor, si transmite a su vez la
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4.3.

4.4.

4.5.

informaciéon privilegiada a terceros, deberda asimismo recordar el caracter
confidencial de dicha informacién.

Exponer verbalmente el contenido vy las implicaciones del acuerdo de
confidencialidad, muy especialmente cuando se trate de terceros que pueden no estar
familiarizados con el régimen legal aplicable.

Mantener la obligaciéon de confidencialidad hasta que asi lo determinen los
Responsables de Cumplimiento o las personas indicadas en la medida 1.3 o hasta que
todos los elementos esenciales de la informacién privilegiada pasen a ser de dominio
publico, es decir, hasta que se haya comunicado mediante Hecho Relevante y haya
transcurrido el tiempo necesario, segiin tenga cada entidad establecido en sus
politicas internas al respecto, para que el mercado lo conozca en toda su extensién o
cuando asi lo determinen los Responsables de Cumplimiento o las personas
indicadas en la medida 1.3.

Exigir, asimismo, la obligacién de confidencialidad a las siguientes personas y
entidades:

* Aquellas personas externas al transmisor con las que se contacta en una
fase preliminar y a las que se presentan las lineas generales de la
Operacion para solicitar ofertas de financiacién o asesoramiento pero que
finalmente no participaran en la misma. En estos casos, se considera una
buena préctica reiterar expresamente las advertencias sobre el caracter
privilegiado de la Operacién en el momento de comunicar que la entidad
no es adjudicataria de la financiacidn o el asesoramiento.

* Aquellos receptores externos de la informacién privilegiada que dejan de
prestar sus servicios al transmisor antes de que se dé por concluida,
suspendida o cancelada la Operacién.

OPERACIONES SOBRE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Estas medidas van encaminadas a evitar que el conocimiento de la informaciéon

privilegiada pueda desembocar en su utilizacién abusiva o desleal, incumpliendo

cualquiera de las prohibiciones de operar, comunicar o recomendar operar en base a dicha

informacién.

5.1.

5.2.

5-3-

Identificar y comunicar por escrito a los empleados, directivos y consejeros que
tengan conocimiento del contenido o de la existencia de informacién privilegiada
aquellos instrumentos financieros (incluidos derivados) sobre los que tienen
prohibido operar o recomendar a terceros para operar (valores prohibidos) y, en su
caso, aquellos otros sobre los que es necesario pedir autorizacién (valores
restringidos), segin esté determinado en sus normas internas. Esta medida afectara
tanto al transmisor como al receptor de la informacién privilegiada.

Mantener las restricciones sobre operaciones en dichos instrumentos financieros
durante un tiempo prudencial una vez la Operacién haya concluido o haya sido
comunicada al mercado. Este periodo podrad establecerse de antemano de forma
general o para operaciones concretas y debera ser comunicado previamente a los
empleados.

Cumplimiento de la prohibicién y restriccién a que se refieren la medida 5.1 por
parte del emisor (salvo aquellas permitidas por la normativa vigente) y las entidades
receptoras de la informacién privilegiada respecto a las transacciones que realicen
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como personas juridicas, excepto si ya disponen de medidas efectivas destinadas a
evitar la transmisiéon de informacioén privilegiada (como las barreras de informacién
entre departamentos).

5.4. Establecer en la politica interna sobre operaciones personales de instrumentos
financieros de empleados, directivos y consejeros mecanismos para evitar el uso de
informacion privilegiada. Como ejemplos cabria citar los siguientes:

» Recordar periédicamente por parte del Responsable de Cumplimiento la
necesidad de observancia de las normas establecidas en la politica interna.

* Establecer mecanismos de declaracién de operaciones personales y su
actualizacién periddica.

* Eximir del cumplimiento de la obligacién y restricciéon a que se refiere la
medida 5.1 a las operaciones realizadas por cuenta de los empleados,
directivos y consejeros que confien en una entidad la gestiéon discrecional
e individualizada de carteras de inversion cuando no exista comunicacion
previa entre el gestor y la persona por cuya cuenta se efectte la operacion,
o se trate de operaciones personales sobre participaciones o acciones en
instituciones de inversién colectiva, segin establece el articulo 35.3 del
Real Decreto 217/2008.

6. LISTA DE INICIADOS DE LOS RECEPTORES DE INFORMACION PRIVILEGIADA

Dado que los receptores de informacién privilegiada se convierten a veces en
transmisores de la misma, esta medida pretende que, con una filosofia similar, los
receptores externos sigan el control de dicha informacién.

6.1. Disponer también por parte del Responsable de Cumplimiento de la entidad
receptora de informacién privilegiada de su propia “lista de iniciados”. Esta lista
incluird los nombres de todas las personas internas y externas a la entidad que van
teniendo conocimiento de dicha informacién y si, ademads, acceden total o
parcialmente a la misma. Dicho registro incluira el motivo y la fecha en que cada
persona ha tenido conocimiento o acceso a dicha informacién.
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