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INTRODUCCION

1. Justificacion y objetivos de la reforma

En los ultimos afios hemos asistido a una profunda revisién de las normas de conducta
en el ambito de los mercados de valores. La ambiciosa reforma efectuada en 2002 por
la conocida como “Ley Financiera”, especialmente en materia de prevencion del abuso
del mercado, ha tenido su continuacién recientemente en normas de rango inferior
(como el Real Decreto 1333/2005), dictadas generalmente a impulso de la normativa
comunitaria, cada vez mas comprometida con la transparencia y el buen
funcionamiento de los mercados financieros. También en ambitos mas especificos,
como en el de la inversidn colectiva, se han registrado novedades de importancia.

Las reformas legales y el creciente interés de los supervisores por el cumplimiento de
las normas de conducta, en el marco general de la politica de fomento del buen
gobierno corporativo, justifican sobradamente que se proceda a la puesta al dia del
Reglamento Interno de Conducta en el ambito de los mercados de valores, como
mecanismo mas eficaz para interiorizar los nuevos esquemas legales y garantizar su
pleno cumplimiento,

El presente modelo de Reglamento Interno de Conducta (en adelante, RIC o
reglamento) pretende, en definitiva, dar un paso mas en el perfeccionamiento de las
normas internas de funcionamiento, siempre con la vocacién de ser un punto de
referencia para todo el Sector de las Cajas de Ahorros. En este sentido, el nuevo
reglamento esta plenamente adaptado a la realidad de las Cajas como entidades de
crédito proveedoras de servicios de inversién y con un protagonismo creciente en los
mercados de valores. Ademas, se ha aprovechado para dar solucién a determinados
aspectos del reglamento anterior que suscitaban problemas o controversias. Por
Ultimo, se ha mejorado sensiblemente la sistematica de su contenido, con objeto de
facilitar su comprensién y su aplicacion por todos los estamentos de la organizacion.

El resultado es que el presente RIC constituye una norma interna valida para la
generalidad de las Cajas, que recoge un conjunto de reglas amplio y completo, y
conforme con la legislacion aplicable mas reciente. De hecho, el reglamento se
anticipa en algunos puntos a la proxima transposicién de la Directiva de Mercados de
Instrumentos Financieros (especialmente, en materias tales como la politica de
conflictos de interés), lo que le confiere un caracter ciertamente avanzado.

2. Proceso de adopcion de la normativa interna en materia de mercado de
valores

Es preciso tener en cuenta que las Cajas de Ahorros, en tanto que destinatarias de
este modelo de reglamento, presentan notables diferencias entre si, en términos de
dimension, objetivos, estrategias y oferta de servicios. Ello ha condicionado,
l6gicamente, el proceso de elaboracion del texto, necesariamente concebido para una
generalidad de entidades y sin posibilidad de descender al detalle que cada una de
ellas por separado puede demandar.



Este modelo de RIC, por tanto, no culmina el proceso de adopcion de normas internas
en materia de mercados de valores. Por el contrario, podria ser necesario seguir
trabajando en su desarrollo, a fin de obtener reglas mas depuradas y ajustadas a la
realidad interna de cada Caja. En definitiva, es preciso concebir este proceso como
algo dinamico, en constante perfeccionamiento (maxime en un entorno regulatorio
cada vez mas inestable, caracterizado por la sucesion vertiginosa de normas y por una
presion regulatoria creciente).

En concreto, la normativa interna de cada Caja en materia de mercados de valores
constara de tres niveles:

El presente RIC constituye la norma de primer nivel. Como sucedié con el
anterior, cada Caja podra adherirse al nuevo modelo de RIC. El reglamento se
ha elaborado tomando como base una Caja “tipo”, activa en la prestaciéon de
servicios de inversidén y emisora de instrumentos financieros (que responde al
perfil que presenta la inmensa mayoria). No obstante, en el acuerdo de
adhesion que adopte el consejo de administracién, deberan tenerse ya en
cuenta algunas particularidades de la Caja. Asi, por ejemplo, si se trata de una
Caja no emisora de valores negociables, el acuerdo de adhesion debera
especificar que no resulta de aplicacion a la entidad lo dispuesto en la seccion
22 del capitulo | del titulo llI; si la Caja no desarrolla la actividad de depositaria,
no le resultara de aplicacion el titulo V; etc.

El segundo nivel lo conformaran las normas de desarrollo del RIC (que
podran adoptar la denominacion de “Circular” o cualquier otra que se desee). A
priori, las materias que podrian requerir “circulares” de desarrollo son las
siguientes: definicion de la funcién de cumplimiento y, en general, de la
estructura organizativa de control’; comunicacion previa de operaciones por
cuenta propia; delimitacion de areas separadas y de las barreras de
informacién; identificacion de indicios y comunicacién de operaciones
sospechosas en materia de abuso de mercado; y politica de conflictos de
interés.,

Estas circulares podran ser elaboradas a nivel sectorial, siguiendo el mismo
esquema de trabajo que ha conducido a este RIC (a través de los mecanismos
de cooperacion habituales, especialmente el Comité Sectorial de Cumplimiento
y el Comité Juridico Asesor). Posteriormente, y sobre la base de los
documentos que se hayan elaborado a nivel sectorial, cada Caja podra
efectuar las precisiones que se deriven de sus peculiaridades y que juzgue
necesarios.

En el tercer nivel se hallarian los manuales de procedimientos que
correspondan, derivados de las normas de nivel 1 y 2. También en este punto
se desarrollaran acciones a nivel sectorial que faciliten a cada Caja la
elaboracion de sus manuales propios.

' La definicion comprendera necesariamente la identificacion de los drganos y unidades que, en
su caso, integren la funcidn, asi como su ubicacién jerarquica en la estructura orgéanica de la

Caja.



3. Estructura organizativa

El presente RIC, en linea con las tendencias apuntadas tanto a nivel internacional
como interno, concede una gran importancia a la funcién de cumplimiento, como
estructura encargada de velar por su correcta aplicacion. Es importante destacar que
el reglamento siempre se refiere a “funciones” y no a “departamentos”, porque no
prejuzga modelos organizativos concretos. Es decir, el presente reglamento es
compatible con cualguier estructura organizativa.

Dicho esto, y como ya se ha advertido, es conveniente que cada Caja precise en una
circular de desarrollo el modelo organizativo que ha dispuesto para controlar
adecuadamente el cumplimiento de las obligaciones derivadas del RIC.

Conviene, por Gltimo, efectuar alguna precision para aquellas entidades en cuyo grupo
exista una sociedad gestora de instituciones de inversion colectiva. Las opciones a
este respecto para las entidades son dos: bien someter a la sociedad gestora a un
reglamento especifico, bien someterla al presente RIC y completar este régimen
mediante una circular de desarrollo.
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TITULO |
NORMAS GENERALES

Articulo 1. Ambito de aplicacién

1. El presente Reglamento interno de Conducta y los anexos que lo acompaiian (en
adelante, el reglamento) resultan de aplicacion a la Caja de Ahorros y a las siguientes
personas (en adelante, personas sujetas):

a) Los miembros del Consejo de Administracién y de la Comision de Control de la
Caja de Ahorros.

b) Los miembros del Comité de Direccion de la Caja de Ahorros.

c) Otros directivos, empleados, apoderados y agentes de la Caja, cuya labor esté
directamente relacionada con operaciones y actividades en los mercados de
valores.

d) Ofras personas que pertenezcan o presten sus servicios en la Caja y que, sin
tener una funcion directamente relacionada con los mercados de valores, a
criterio de la funcion de cumplimiento deban estar temporalmente sujetas al
reglamento por su participacién o conocimiento de una operacion relativa a
esos mercados.

La funcién de cumplimiento tendra permanentemente actualizada y a disposicion de
los 6rganos de gobierno y de las autoridades supervisoras una relacién comprensiva
de las entidades y personas sujetas al presente reglamento.

2. El presente reglamento se aplicara a las actividades desarrolladas por la Caja en el
mercado de valores.

Articulo 2. Deberes generales

Las personas sujetas deberan conocer, cumplir y colaborar en la aplicacion de la
legislacion vigente del mercado de valores que afecte a su ambito especifico de
actividad, el presente reglamento y la normativa interna que regule la misma.

TITULO I
OPERACIONES POR CUENTA PROPIA

Articulo 3. Objeto

El presente titulo sera de aplicacién a las operaciones por cuenta propia realizadas por
las personas sujetas cuyo objeto sean valores 0 instrumentos financieros negociados



en mercados oficiales o valores o instrumentos financieros cuyo subyacente se
negocie en mercados oficiales.

Articulo 4. Actuacidn no especulativa

En ningln caso los valores o instrumentos financieros adquiridos o vendidos por
cuenta propia por las personas sujetas podran ser vendidos o recomprados en la
misma sesion o dia en que se hubiera realizado la operacién de compra o venta. Su
venta o recompra dentro de los treinta dias siguientes habra de ser comunicada a la
funcién de cumplimiento de acuerdo con lo previsto en el articulo 7.

Articulo 5. Mediacion obligatoria

1. Todas las operaciones que realicen las personas sujetas deberan ser realizadas
con la mediacién de la Caja o de una empresa de servicios de inversiéon o entidad de
crédito de su grupo o participada por la Caja junto con otras entidades. La entidad
mediadora procedera a ejecutar o transmitir para su ejecuciéon las odrdenes
correspondientes.

Se exceptian de esta obligacién las inversiones en los valores de deuda publica y
privada que determine la funcién de cumplimiento y en participaciones y acciones de
instituciones de inversion colectiva, salvo en el caso de instituciones de inversién
colectiva de inversion libre.

2. Las personas sujetas que pertenezcan simultaneamente a dos o mas entidades
sujetas a reglamentos internos de conducta podran elegir entre ellas la que haya de
mediar en sus operaciones.

Dicha opcion, una vez ejercitada, tendra vocacion de permanencia, y debera ser
comunicada a la funcion de cumplimiento.

" 73. La Caja debera abstenerse de realizar operaciones por cuenta de quienes se

encuentren sujetos a la mediacion obligatoria de cualquier otra entidad, siempre que
tengan constancia de ello por ser publica esta circunstancia.

Articulo 6. Formalizacion de érdenes

1. Las ordenes de las personas sujetas deberan formalizarse por escrito, por
cualquier medio telematico, informatico o electrénico del que disponga la entidad a tal
efecto, o por teléfono si la orden queda grabada.

Las ordenes formalizadas a través de la Caja deberan incorporarse a un archivo
justificativo de 6rdenes.

2. Las personas sujetas, al ordenar cualquier tipo de operacién sobre valores o
instrumentos financieros, aportaran los fondos y garantias que estén establecidos en
la normativa especifica para cada tipo de operaciones y, en su caso, en el contrato



suscrito por las partes. En operaciones al contado deben tener efectuada la provision
de fondos o acreditar la titularidad o adquisicibn de los valores o derechos
correspondientes.

Articulo 7. Deberes de comunicacién e informacion

1. 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 Caja, que comprendera todas las operaciones realizadas desde la
comunicacion anterior. La relacién de 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.

Quedan exceptuadas de esta obligacién las inversiones contempladas en el segundo
parrafo del articulo 5.1.

2. La funcién de cumplimiento podra determinar las operaciones que, por su importe 0
riesgo, se deban comunicar con caracter previo a su ejecucion.

A solicitud de la funcién de cumplimiento, 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 informacion podra comprender todas las
operaciones a las que se refiere el articulo 5.1.

3. Las comunicaciones mensuales y las informaciones escritas a que se refieren los
apartados 1 y 2 anteriores serdn archivadas ordenada y separadamente al menos
durante seis afios.

La funciéon de cumplimiento estara obligada a garantizar su estricta confidencialidad,
sin perjuicio del deber de colaborar con las autoridades judiciales y supervisoras.

4. A los efectos previstos en este articulo, quedan equiparadas a las operaciones por
cuenta propia de las personas sujetas las realizadas:

a) Por cualquier persona con la que éstas tengan una relacién familiar; no se
entenderan equiparadas las operaciones de los cényuges, o de las personas
cuya relacion sea considerada equivalente por la legislacién vigente, que
afecten a su patrimonio privativo.

b) Por sociedades que efectivamente controle.

¢) A través de personas interpuestas.

Articulo 8. Prohibiciones para operar

1. Las personas sujetas que formen parte de las unidades responsables de la
realizacién, publicacién o difusién de informes y recomendaciones se abstendran de



realizar operaciones por cuenta propia sobre valores e instrumentos financieros
(incluidos los instrumentos financieros relacionados):

a) Cuando se esté realizando un andlisis especifico de un emisor o de sus
valores, desde que se inicie el analisis hasta que se divulgue la
recomendacion o el informe comprensivo de la informacién y los
destinatarios hayan podido actuar conforme a la informacién contenida en
el mismo.

b) A los que se refiera el infforme o recomendaciéon, cuando se trate de
operaciones contrarias a las propias recomendaciones, excepto en casos
excepcionales y con la previa aprobacion de la funcién de cumplimiento.

2. Las abstenciones mencionadas en el apartado anterior no seran obligatorias cuando
la ejecucién de la operacion sea consecuencia de compromisos o derechos adquiridos
con anterioridad al momento en que se inicie la realizacién del informe o
recomendacion o de operaciones de cobertura de dichos compromisos, siempre que la
operacién no esté basada en el conocimiento de los resultados del informe.

3. Lo dispuesto en este articulo sera de aplicacion asimismo a las personas sujetas
situadas jerarquicamente por encima de las unidades responsables de la realizacién,
publicaciéon o difusién de informes y recomendaciones, cuando tengan acceso al
contenido de los informes 0 recomendaciones.

Articulo 9. Contratos de gestién de carteras de inversion

1. Las personas sujetas que tengan concertado un contrato de gestion discrecional e
individualizada de carteras de inversién, deberan comunicarlo a la funcién de
cumplimiento, enviando copia del mismo.

La funcién de cumplimiento, una vez recibida copia del contrato, comprobara los
siguientes extremos:

a) Que la entidad esta legalmente habilitada para la prestacién del servicio de
gestién discrecional e individualizada de carteras de inversiéon.

b) Que el contrato tiene vocacién de permanencia.

2. La funciéon de cumplimiento podra exigir a las personas sujetas a las que se refiere
este articulo, una declaraciéon firmada en la que se especifique que las decisiones de
inversiéon y desinversién relativas a la gestion de su patrimonio se toman sin
intervencion alguna por su parte.

3. Una vez recibida la copia por la funcion de cumplimiento y comprobados los

anteriores extremos, salvo que ésta determine lo contrario, no resultaran de aplicacion
a las operaciones decididas por el correspondiente gestor los articulos 4 a 8.
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TiTULO I
PREVENCION DEL ABUSO DEL MERCADO

CAPITULO |

INFORMACION PRIVILEGIADA Y RELEVANTE

Seccidn 12. Deberes generales

Articulo 10. Deber de comunicacién

Las personas sujetas que dispongan de informacién privilegiada deberan ponerlo, a la
mayor brevedad posible, en conocimiento de la funcién de cumplimiento, directamente
0 a través del responsable de su departamento o de su area separada. La
comunicacion incluird las caracteristicas de la informacién, la fecha en que se tuvo
conocimiento de la misma y los valores e instrumentos financieros afectados.

Articulo 11. Deber de abstencion

Las personas sujetas que dispongan de informacién, cuando sepan o hubieran debido
saber que es privilegiada, deberan abstenerse de ejecutar las conductas siguientes:

a) Preparar o realizar con base en dicha informacién cualquier tipo de
operacion sobre valores negociables o instrumentos financieros, asi como
cualquier tipo de contrato, negociado o no en un mercado secundario.

b)

c)

Se exceptlia de lo anterior:

(i)

(if)

(iii)

la preparacién y realizacién de las operaciones cuya existencia
constituye, en si misma, la informacién privilegiada;

las operaciones que se realicen en cumplimiento de una
obligacion, ya vencida, de adquirir o ceder valores negociables o
instrumentos  financieros, cuando esta obligacidbn esté
contemplada en un acuerdo celebrado antes de que la persona de
que se trate esté en posesion de la informacion privilegiada y
siempre que se haya comunicado a la funcidén de cumplimiento;

otras operaciones efectuadas de conformidad con la normativa
aplicable.

Comunicar dicha informacién a terceros, salvo en el ejercicio normal de su
trabajo, profesion o cargo.

Recomendar a un tercero que adquiera o ceda valores negociables 0
instrumentos financieros 0 que haga que ofro los adquiera o ceda
basandose en dicha informacion.
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Articulo 12. Deber de salvaguarda

1. Las personas sujetas que dispongan de informacion privilegiada tienen la obligacion
de salvaguardarla, sin perjuicio de su deber de comunicacién y colaboracién con las
autoridades judiciales y administrativas.

En aplicacion de lo dispuesto en el parrafo anterior, adoptaran las medidas adecuadas
para evitar que tal informacion pueda ser objeto de utilizacién abusiva o desleal. En
caso de que se produzca un uso abusivo o desleal de informacion privilegiada,
cualquier persona que tenga conocimiento de ello debera comunicarlo de modo
inmediato a la funcion de cumplimiento.

2. Los responsables de las areas separadas estableceran las medidas de seguridad
necesarias para que los soportes fisicos y telematicos que contengan informacion
privilegiada sean preservados del acceso por parte de personas ajenas.

Seccion 22, Obligaciones derivadas de la condiciéon de emisor de valores e
instrumentos financieros

Articulo 13. Registros documentales

1. La Caja, en su condicién de emisora de valores e instrumentos financieros, durante
las fases de estudio o negociacion de cualquier tipo de operacion juridica o financiera
que pueda influir de manera apreciable en la cotizacién de los valores o instrumentos
financieros afectados, elaborara para cada operaciéon un registro documental de las
personas con acceso a la misma, del que se remitird copia a la funcién de
cumplimiento. Los registros especificaran:

a) La identidad de las personas, incluidas las ajenas a la entidad.

b) La fecha en que cada persona accedié por primera vez a la informacion.

¢) El motivo por el que figuran en la lista.

d) Las fechas de creacién y actualizacién de la lista.

e) Los valores o instrumentos sobre los que se posee informacién privilegiada.

2. Los registros habran de ser actualizados inmediatamente en los siguientes casos:

a) Cuando se produzca un cambio en los motivos por los que una persona
consta en dicho registro.

b) Cuando sea necesario afiadir una nueva persona a ese registro.
c) Cuando una persona que conste en el registro deje de tener acceso a

informacion privilegiada; en tal caso, se dejara constancia de la fecha en la
que se produce esta circunstancia.
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d) Cuando la informacién deje de ser privilegiada.

Articulo 14. Salvaguarda de la informacion relevante

Las personas sujetas que dispongan de informacion relevante por el normal ejercicio
de su trabajo, profesiébn o sus funciones, estardn sujetas a un deber de
confidencialidad y no podran difundir dicha informacion a través de los medios de
comunicacion, incluido Internet, o a través de cualquier otro medio, mientras la misma
no se haya hecho publica, de conformidad con lo dispuesto en el articulo siguiente.

Articulo 15. Difusién de la informacién relevante

1. Las personas sujetas, durante las fases de estudio o negociacién de cualquier tipo
de operacion juridica o financiera que pueda influir de manera apreciable en la
cotizacion de los valores o instrumentos financieros afectados, tienen la obligacion de
limitar el conocimiento de la informacion estrictamente a aquellas personas, internas o
externas a la organizacion, a las que sea imprescindible.

2. La Caja debera difundir inmediatamente la informacién en el caso de que no pudiera
garantizar su confidencialidad. En particular, debera difundirse un hecho relevante en
los siguientes casos:

a) Cuando se produzcan filtraciones de informacion o se propaguen rumores 0
noticias falsas o engafiosas respecto de valores negociables o instrumentos
financieros de la Caja, siempre que, por su gravedad, puedan influir de
manera sensible en la cotizacién. Con independencia de quién o quiénes
los causaren, en el hecho relevante se indicara la veracidad de los mismos
0, en su caso, seran desmentidos.

Sin perjuicio de lo anterior, la divulgacién de rumores o noticias falsas o
enganosas, asi como la filtraciéon de informacién relevante se pondra en
conocimiento de la funcion de cumplimiento.

b) Cuando se produzca una evolucion anormal de los volumenes contratados
o de los precios negociados respecto de valores o instrumentos financieros
de la Caja y existan indicios racionales de que tal evolucion se esta
produciendo como consecuencia de la difusién prematura, parcial o
distorsionada de una operacién. El hecho relevante informara, de forma
clara y precisa, de la operacidon sobre la que se estima se ha filtrado la
informacién y del estado en que se encuentra, o bien contendrd una
aclaracién objetiva de los hechos, con un avance de la informaciéon a
suministrar con posterioridad.

c) Cuando una persona sujeta que actle en su nombre 0 por cuenta de la
Caja revele informacion privilegiada en el normal ejercicio de su trabajo,
profesién o funciones, dicha informacién debera hacerse publica en su
integridad, simultdneamente en el caso de revelacion intencional, o bien
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prontamente, en el caso de revelacién no intencional. Lo dispuesto en esta
letra no se aplicara si la persona que recibe la informacion tiene un deber
de confidencialidad, con independencia de que esa obligacidn se base en
una norma legal, reglamentaria, estatutaria o contractual.

3. La informacién relevante habra de ser difundida inmediatamente al mercado,
mediante comunicacion a la Comision Nacional del Mercado de Valores.

La comunicacion a la Comisidon Nacional del Mercado de Valores debera hacerse
simultaneamente a su difusién por cualquier otro medio y tan pronto como sea
conocido el hecho, se haya adoptado la decisiéon o firmado el acuerdo o contrato con
terceros de que se trate.

4. Correspondera a los interlocutores cualificados de la Caja comunicar a la Comision
Nacional del Mercado de Valores la informacion relevante generada en la entidad. El
contenido de la comunicacion debera ser veraz, claro, completo y, cuando asi lo exija
la naturaleza de la informacién, cuantificado, de manera que no induzca a confusién o
engafo sobre los hechos o actos que deban ser comunicados.

5. La Caja se asegurara de:

a) Vigilar la evolucion de los valores e instrumentos financieros sobre los que
se haya difundido informacion relevante y las noticias que los difusores
profesionales de informacién econémica y los medios de divulgacién emitan
y les puedan afectar, todo ello con el objetivo de prevenir la utilizacién de la
informacion de forma abusiva o desleal. Cuando se produzca un cambio
significativo en la informacién relevante que se haya comunicado, habra de
difundirse inmediatamente al mercado de la misma manera.

b) Velar por que no se combine, de manera que pueda resultar engafiosa, la
difusién de informacién relevante al mercado con la comercializacién de las
actividades de la Caja.

¢) Llevar un registro de hechos relevantes comunicados al mercado.

d) Cuando los valores e instrumentos financieros de la Caja estén admitidos a
cotizacidén en uno o varios mercados regulados en la Unién Europea, tratar
de asegurarse de manera diligente, de que la comunicacion de la
informacion relevante se efectlie de la forma mas sincronizada posible
entre todas las categorias de inversores de todos los Estados miembros en
los que la Caja haya solicitado o acordado la admision a cotizacién de
dichos valores e instrumentos financieros.

e) Difundir los hechos relevantes comunicados a la Comision Nacional del
Mercado de Valores en la pagina de Internet de la entidad.

Articulo 16. Excepcidn al deber de informacién al publico
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Cuando se considere que la informacion no debe ser hecha publica por afectar a los
intereses legitimos de la entidad, cualquiera de los interlocutores cualificados de la
Caija informara inmediatamente a la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Seccion 32, Obligaciones derivadas de la prestacion de servicios de inversion

Articulo 17. Lista de valores e instrumentos financieros

1. La Caja debera elaborar y mantener actualizada una lista de valores e instrumentos
financieros sobre los que se dispone de informacion privilegiada con ocasién de la
prestacion de servicios de inversion, con especificacion de las personas que hayan
tenido acceso a tal informacién y las fechas correspondientes.

2. La funcién de cumplimiento debera advertir expresamente a las personas incluidas
en los registros mencionados en el articulo 13.1 y en los listados del apartado anterior
del caracter de la informacién y de su deber de confidencialidad y de prohibicién de su
uso, asi como de las infracciones y sanciones derivadas de su uso inadecuado.
Asimismo, informara a los interesados acerca de su inclusién en el registro o listado y
de los demas extremos previstos en la Ley Organica 15/1999, de 13 de diciembre, de
Proteccion de Datos de Caracter Personal.

3. Deberan conservarse los datos inscritos en los registros y listados previstos durante
seis afios después de haber sido inscritos o actualizados por ultima vez. Asimismo, se
deberan poner a disposicion de la Comisién Nacional del Mercado de Valores cuando
ésta lo solicite.

Articulo 18. Determinacién de las areas separadas

1. El Consejo de Administracién o, en su caso, la funcidon de cumplimiento,
determinara las areas separadas y las personas sujetas incluidas en cada una de
ellas.

Se constituiran en areas separadas los diversos departamentos o areas de la Caja en
los que se desarrollen actividades relacionadas con los mercado de valores y que
deban mantener entre si la debida separacién con el objeto de impedir el flujo de
informacion privilegiada y de evitar conflictos de interés.

En particular, deberan constituirse en areas separadas, al menos, cada uno de los
departamentos que desarrollen las actividades de gestion de cartera propia, gestion de
cartera ajena y analisis.

2. Cada area separada contara con un responsable, al que corresponderd, dentro de
su ambito de competencias, velar por el cumplimiento de lo previsto en este capitulo.

3. Las personas sujetas deberan conocer el area separada a la que pertenecen, las
otras personas sujetas que son parte de la misma y quién es su responsable.
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4. Quienes presten sus servicios, cualquiera que sea su rango, en una determinada
area separada, suscribiran un documento por el que asumiran el compromiso, con
referencia expresa al area separada de que se trate, de no utilizar en beneficio propio
ni transmitir a personas ajenas al area separada, informacion privilegiada a la que
hayan tenido acceso por razén de sus funciones.

Articulo 19. Actuacién auténoma de las areas separadas

1. Sin perjuicio de lo previsto en los articulos 21 y 22, las personas sujetas deberan
actuar de forma que la gestion de informacion privilegiada y la toma de decisiones se
produzca de forma auténoma en el area separada a la que pertenezcan.

2. Se definird y aprobara un sistema de decision sobre inversiones que garantice que
éstas se adoptan autonomamente dentro del area separada.

Articulo 20. Establecimiento de barreras

1. Los responsables de las areas separadas y la funcién de cumplimiento estableceran
las barreras entre cada area separada y el resto de la organizacién, de acuerdo con
las caracteristicas de las operaciones en que intervenga y la informacién que utilice.

2. La funciéon de cumplimiento efectuara comprobaciones periodicas con el fin de
verificar que las operaciones realizadas en el mercado por cuenta propia o por cuenta
de clientes, y de las personas sujetas, no estan afectadas por el acceso indebido a
informacion privilegiada y, en definitiva, para verificar el correcto funcionamiento del
sistema de barreras de informacion.

Articulo 21. Transmisién de informacién privilegiada entre areas separadas

1. S6lo sera posible la transmisién de informacion privilegiada entre areas separadas
cuando ello resulte imprescindible para el correcto desarrollo de las funciones de
alguna de ellas, de una operacioén concreta o para la adopcién de una decision.

2. La transmision de informacion privilegiada entre areas separadas requerira de
autorizacién por parte de la funcién de cumplimiento.

En la concesion de estas autorizaciones, de las que la funcion de cumplimiento llevara
un registro con la debida individualizacion, se tendran particularmente en cuenta los
riesgos de conflicto de interés. En ningln caso podra autorizarse la transmision de
informacién en contravencion de acuerdos de confidencialidad suscritos por la Caja.
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Articulo 22, Transmision de informacion privilegiada por encima de las barreras

1. Las personas sujetas y los 6rganos situados jerarquicamente por encima de los
responsables de las areas separadas, incluidos los comités u 6rganos colegiados de
los que pueda formar parte dicho responsable o una persona designada por el mismo,
seran considerados estructura comun superior a las areas separadas.

2. En el marco de los correspondientes procesos de decisién, podra transmitirse
informacion privilegiada a las personas sujetas situadas jerarquicamente por encima
de las barreras. La transmision debera ser puesta en conocimiento de la funcién de
cumplimiento, cuando se trate de informacién especialmente relevante o sensible.

Articulo 23. Transmision de informacién privilegiada a personas ajenas

En el caso de que fuera necesario transmitir informacion privilegiada a personas
ajenas a la Caja, se exigird a los receptores de la informaciéon que suscriban un
compromiso de confidencialidad. Las referidas transmisiones de informacion se
comunicaran a la funcién de cumplimiento.

CAPITULO I
MANIPULACION DEL MERCADO Y OPERACIONES SOSPECHOSAS

Articulo 24. Deber de abstencidn

Las personas sujetas deberan abstenerse de la preparacién o realizacion de practicas
que falseen la libre formacion de los precios.

Articulo 25. Deber de comunicacién de operaciones sospechosas

1. La Caja, cuando considere que existen indicios razonables para sospechar que una
operacion sobre valores o instrumentos financieros utiliza informacion privilegiada o
constituye una practica que falsea la libre formacion de los precios, avisara, con la
mayor celeridad posible, a la Comision Nacional del Mercado de Valores.

2. La comunicacién a enviar a la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores contendra
la siguiente informacién:

a) La descripcion de las operaciones, incluido el tipo de orden, y el método
de negociacién utilizado.

b) Las razones que lleven a sospechar que la operacion se realiza

utilizando informacién privilegiada o que constituye una practica que
falsea la libre formacion de los precios.
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¢) Los medios de identificacion 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) Sila persona sujeta a la obligacion de notificar actua por cuenta propia o
por cuenta de terceros.

e) Cualquier ofra informacion pertinente relativa a las operaciones
sospechosas,

Si en el momento de efectuar la comunicacion no fuera posible incluir la anterior
informacidn, en la comunicacién se mencionaran las razones por las que se considera
que se trata de una operacion sospechosa, remitiéndose la informacion
complementaria en cuanto ésta esté disponible.

3 Una vez enviada la comunicacion las personas involucradas estaran obligadas a
guardar silencio sobre dicha comunicacién.

4. La funcion de cumplimiento llevara un registro de las comunicaciones enviadas.

CAPITULO Il
INFORMES Y RECOMENDACIONES DE INVERSION

Articulo 26. Deberes de lealtad, imparcialidad, abstencién e informacién

1. Cuando se realicen, publiguen o difundan informes o recomendaciones sobre
sociedades emisoras de valores o instrumentos financieros, las personas sujetas
deberan comportarse de forma leal e imparcial.

2. La Caja y las personas sujetas que formen parte de las unidades responsables de la
realizacion, publicacion o difusion de informes y recomendaciones de inversion, no
deberan aceptar incentivos de aquellos que tengan un interés relevante en el
contenido del informe o recomendacion.

3. La Caja y las personas sujetas que formen parte de las unidades responsables de la
realizacién, publicacion o difusion de informes y recomendaciones de inversién, no
deberan comprometerse con los emisores a elaborar informes o recomendaciones de
inversion favorables.

4. El responsable de las unidades referidas en este articulo debera remitir al menos
una vez al semestre a la funcién de cumplimiento un programa en el que figuren los
informes sobre empresas concretas que esté previsto elaborar en el futuro proximo.
Asimismo le hara llegar de inmediato todo informe que se publique.
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Articulo 27. Responsabilidades de la funcién de cumplimiento

1. La funcién de cumplimiento mantendra informadas y asesorara a las unidades
responsables de la realizacion, publicacién o difusién de informes y recomendaciones,
sobre la normativa aplicable a su actividad, y en particular:

a) Las normas para la presentacion imparcial de los informes vy
recomendaciones.

b) Las normas para la informacién sobre conflictos de interés.
¢) Las normas sobre difusion de recomendaciones elaboradas por un tercero.
d) Las normas aplicables a las recomendaciones no escritas.

2. Los informes y recomendaciones seran remitidos, una vez publicados, por las

unidades responsables de su realizacion, publicacion o difusion, a la funcién de
cumplimiento.

TITULO IV
POLITICA DE GESTION DE LOS CONFLICTQS DE INTERES

Articulo 28. Objeto

El presente titulo contiene la politica general de prevencién y gestion de los conflictos
de interés que puedan producirse entre los clientes de la Caja y entre los clientes y la
propia Caja.

Articulo 29. Deteccion de los conflictos de interés

1

Para identificar los conflictos de interés que pueden surgir al prestar servicios de
inversién o auxiliares, o una combinacion de ambos, se tendra en cuenta si la Caja o
las personas sujetas:

a) pueden obtener una ganancia financiera o evitar un pérdida financiera, a
expensas del cliente.

b) tienen un interés en el resultado del servicio prestado al cliente o de la
operacion efectuada en su nombre, distinto del interés del cliente.

¢) cuentan con incentivos financieros o de otro tipo que les lleven a favorecer
los intereses de otro cliente o grupo de clientes por encima de los intereses

del cliente en cuestion.

d) llevan a cabo la misma actividad o negocio que el cliente.
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e) reciben de una persona distinta del cliente un incentivo en relacion con el
servicio prestado al mismo, en forma de dinero, bienes o servicios, distinto
de la comision estandar o el coste del servicio.

Articulo 30. Vinculaciones personales

1. Las personas sujetas podran estar sometidas a potenciales conflictos de interés en
virtud de sus vinculaciones familiares, econdmicas o profesionales o por cualquier otra
causa, respecto de una actuacion, servicio u operacion concreta.

2. A los efectos de este reglamento:

a) Las vinculaciones familiares comprenderan a las personas con las que la
persona sujeta tenga una relacion familiar.

b) Las vinculaciones econdémicas integraran las sociedades de inversion de
capital variable (SICAV), las sociedades admitidas a negociacion en
mercados regulados y las sociedades de capital-riesgo en las que se posea
una participacion superior al uno por ciento; se consideraran como propias
de la persona sujeta las acciones:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

de las que sean ftitulares los hijos que tenga bajo su patria
potestad o los hijastros menores de edad que compartan su
domicilio;

propiedad de su coényuge, salvo que le pertenezcan
privativamente o en exclusiva, de acuerdo con su regimen
matrimonial;

adquiridas a través de persona interpuesta o sociedad que
efectivamente controle;

adquiridas por medio de una o varias personas que actien de
manera concertada.

c) Las vinculaciones profesionales se refieren a cualquier tipo de relacion de
prestacion de servicios u otras vinculaciones contractuales distintas de las
generadas por sus cargos o empleos con la Caja; se consideraran como
propias de la persona sujeta las prestaciones de servicios 0 vinculaciones
contractuales realizadas por o a través de las personas citadas en la letra
b) anterior.

Articulo 31. Deberes ante los conflictos de interés

1. Las personas sujetas procuraran evitar los conflictos de interés.
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2. Las personas sujetas informaran a la funcién de cumplimiento y al responsable del
area correspondiente sobre los conflictos de interés a los que se vean efectivamente
sometidos.

Las comunicaciones deberan efectuarse en el plazo mas breve posible y, en todo
caso, antes de tomar la decision que pudiera quedar afectada por el posible conflicto
de interés.

Las personas sujetas deberan mantener actualizada la informacién anterior,
comunicando cualquier modificacion o cese de las situaciones comunicadas.

3. En el caso de que fueran afectadas personalmente por un conflicto de interés, las
personas sujetas se abstendran de intervenir en los actos preparatorios y de decidir o,
en su caso, emitir su voto, en las situaciones en que se planteen y advertiran de ello a
quienes vayan a tomar la correspondiente decision.

Articulo 32. Reglas generales para la resolucion de conflictos

1. Los conflictos de interés seran resueltos por el responsable del area separada
afectada. Si afectara a varias areas, sera resuelto por el inmediato superior jerarquico
de todas ellas. Si no fuera aplicable ninguna de las reglas anteriores, sera resuelto por
quien designe la funcién de cumplimiento.

En caso de que surgiera alguna duda sobre la competencia o sobre la forma de
resolver el conflicto, se podra consultar a la funcién de cumplimiento.

2. En la resolucion de los conflictos de interés, se tendran en cuenta las siguientes
reglas:

a) En caso de conflicto entre la Caja y un cliente, debera salvaguardarse el
interés de este ultimo.

b) En caso de conflicto entre clientes:
() se evitara favorecer a ninguno de ellos;

(i) no se podrd, bajo ninglin concepto, revelar a unos clientes las
operaciones realizadas por otros;

(i) no se podra estimular la realizacién de una operacion por un
cliente con objeto de beneficiar a otro.

3. Si las medidas adoptadas por la Caja no son suficientes para garantizar, con
razonable certeza, que se prevendran los riesgos de perjuicio para los intereses de los
clientes, la Caja comunicard a los afectados la naturaleza y origen del conflicto,
pudiendo desarrollarse los servicios u operaciones en que se manifieste el mismo
unicamente si los clientes lo consienten.
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4. La decision sobre el conflicto y las posibles incidencias resultantes seran
comunicadas a la funcion de cumplimiento.

5. La funcion de cumplimiento debera llevar un registro actualizado de los conflictos de
interés que hayan tenido lugar, o de aquelios que se estén produciendo en servicios o
actividades continuadas.

Articulo 33. Reglas especificas para determinadas unidades

Dentro de las areas separadas de intermediacion y gestion de cartera propia y ajena
se adoptaran medidas oportunas y razonables que eviten o reduzcan los conflictos de
interés que puedan surgir entre varios clientes. Con tal finalidad:

a) Cuando las érdenes u operaciones realizadas tengan que distribuirse entre
una pluralidad de clientes, la asignacién se efectuara aplicando criterios
objetivos preestablecidos. En el caso de que por cualquier razon no sea
posible aplicar el criterio preestablecido deberd dejarse constancia por
escrito del criterio aplicado.

b) En la medida de lo posible, en funcién de la dimension que en la entidad
tengan las actividades sefialadas, se tendera a separar tanto la gestion
como el servicio de intermediacion por mercados y clientes o grupos de
clientes que presenten caracteristicas comunes. En particular, se procurara
separar a los clientes institucionales de los particulares.

TITULO V
DEPOSITARIA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA Y DE FONDOS
DE PENSIONES

Articulo 34. Normativa aplicable

Ademas de las normas previstas en el articulo 2, las personas sujetas deberan
conocer, respetar y colaborar en la aplicacion de las normas de conducta especificas
aplicables a la actividad de depositaria, recogidas en los apartados 2 y 3 del anexo 2.

Articulo 35. Normas de conducta

Las personas sujetas deberan anteponer los intereses de las instituciones de inversion
colectiva y de los fondos de pensiones a los suyos propios, debiendo actuar con
imparcialidad, buena fe y protegiendo en todo caso los intereses de dichas
instituciones y fondos.
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Articulo 36. Requisitos organizativos

La Caja identificara a las personas que desarrollen funciones de deposito y
administracion y comprobara que las mismas cuentan con los poderes especificos
necesarios para llevar a cabo sus respectivas funciones.

Articulo 37. Operaciones vinculadas

La funciéon de cumplimiento tendra libre acceso al registro interno que detalle las
operaciones realizadas por la Caja con las siguientes entidades para las que preste el
servicio de depositaria:

a) Las sociedades de inversion; en esta letra se incluiran también las
operaciones celebradas por las personas sujetas previstas en las letras a) y
b) del articulo 1.

b) El resto de instituciones de inversién colectiva.

¢) Las sociedades gestoras de instituciones de inversién colectiva, cuando
estas operaciones afecten a una instituciéon de inversion colectiva respecto
de la que la sociedad actia como gestora y la Caja como depositaria.

d) Las entidades gestoras de fondos de pensiones, cuando estas operaciones

afecten a un fondo de pensiones respecto del que la entidad actua como
gestora y la Caja como depositaria.

Articulo 38. Separacién del depositario

1. El departamento de depositaria de instituciones de inversién colectiva remitira
periddicamente a la funcion de cumplimiento la relacion de las sociedades gestoras de
instituciones de inversion colectiva en las que la Caja actia como depositario, asi
como de las entidades gestoras de fondos de pensiones en las que la Caja actla
asimismo como depositario.

2. La Caja se asegurara de que la actividad de depositaria observe las siguientes
normas de separacion respecto de las entidades gestoras:

a) Inexistencia de consejeros o administradores comunes.

b) La direccion efectiva de las entidades gestoras sera atribuida a personas
independientes del depositario.

¢) Las entidades gestoras y el depositario tendran domicilios diferentes y
separacion fisica de sus centros de actividad.
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TITULO VI
APLICACION DEL REGLAMENTO

Articulo 39. Informacién

1. La funcién de cumplimiento informara al érgano rector competente y/o al comiteé que
éste designe de cuantas incidencias relevantes surjan con el cumplimiento de lo
previsto en este reglamento.

2. Al menos con una periodicidad semestral, la funcién de cumplimiento debera
elaborar un informe dirigido al érgano rector competente o al comité que éste sefiale y
que contenga lo siguiente:

a) Resumen de las iniciativas regulatorias o de cualquier otro tipo llevadas a
cabo por la Comision Nacional del Mercado de Valores o cualquier otra
autoridad competente en el ambito del mercado de valores.

b) Evaluacién del cumplimiento del reglamento con descripcion de las

principales incidencias.

Articulo 40. Intranet corporativa

La funcion de cumplimiento mantendra en la intranet corporativa de la Caja una pagina
web a la que tendran acceso todas las personas sujetas y que tendra el siguiente
contenido:

a) El presente reglamento.

b) Las circulares de desarrollo del reglamento, incluidas las que pudieran
aprobarse para areas especificas.

¢) Los formularios necesarios para dar cumplimiento a las obligaciones
previstas en el reglamento.

d) La relacion actualizada de areas separadas y responsables de las mismas.

Articulo 41. Formacion

1. Todas las personas sujetas, con ocasion de la entrada en vigor del reglamento o de
su incorporacion como persona sujeta, deberan recibir formacién sobre el mismo.

2. Ademas, todas las personas sujetas deberan recibir, con la periodicidad que
determine la funcion de cumplimiento, formacién actualizada.
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Articulo 42. Incumplimiento

El incumplimiento de lo previsto en el presente reglamento podra dar lugar a la
imposicién de las correspondientes sanciones penales, administrativas o laborales.

En el ambito laboral las sanciones se impondran tras la sustanciacién del

correspondiente procedimiento sancionador, el cual se desarrollara conforme a lo
previsto en la normativa sectorial de referencia.

Articulo 43. Desarrollo y actualizacién

1. El érgano rector competente y/o el comité que éste designe podra dictar circulares
en desarrollo de lo previsto en este reglamento.

2. Las actualizaciones del reglamento, cuando procedan por modificaciones en la

normativa aplicable, podran ser aprobadas por el érgano rector competente y/o el
comité que éste designe.

Disposiciones transitorias

1. En tanto no sea aprobado el proyecto de Ley de reforma de la Ley 24/1988, de 28
de julio, del Mercado de Valores, para la modificacion del regimen de las ofertas
plblicas de adquisicion y de la transparencia de los emisores, permanecera en vigor el
Reglamento anterior en o relativo a la comunicacién de los hechos relevantes (norma
cuarta).

2. El presente Reglamento Interno de Conducta comenzara a ser de aplicacion a los
tres meses de su aprobacion por el Consejo de Administracion.
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ANEXO 1
DEFINICIONES

1. Area separada

Se entiende por areas separadas los diversos departamentos o areas de la Caja en los
que se desarrollen actividades relacionadas con los mercado de valores y que en
virtud de este reglamento deberan mantener entre si la debida separacion con el fin de
prevenir conflictos de interés entre ellos y de evitar la utilizacién o transmision indebida
de informacién privilegiada, de forma que se garantice que cada una de éstas tome de
manera auténoma sus decisiones.

2. Barreras

Se entiende por barreras a los elementos fisicos, electrénicos o de otro tipo y los

procedimientos que han de establecerse para procurar la estanqueidad de las areas

separadas.

Las barreras pueden ser de los siguientes tipos:

a) Barreras fisicas, que incluyen medidas de separacion fisica y areas restringidas.

b) Barreras de acceso a la informacion, referidas a la proteccién de documentos y
archivos fisicos y electrénicos, lo que comporta medidas tales como el uso de
claves de acceso, identificacion con nombres clave de las operaciones y otros
analogos.

¢) Barreras de comunicacion, que implican medidas de control de las comunicaciones

escritas, electrénicas o telefonicas y restriccion de comentarios o comunicaciones,
entre otras.

3. Conflicto de interés

Existira conflicto de interés cuando la imparcialidad de la actuacion de las personas
sujetas pueda resultar comprometida, a juicio de un observador neutral y de ello pueda
derivarse un menoscabo de los intereses de un cliente.

4. Contrato de gestion de carteras de inversién

Un contrato de gestion de carteras de inversion es aquel en virtud del cual una
persona sujeta encomienda a una entidad legalmente habilitada para ello la gestion
total o parcial de su patrimonio mobiliario, incluyendo la adopcion discrecional y sin
intervencion de dicha persona sujeta de todas las decisiones de inversion,
desinversion y mantenimiento de valores y de los frutos y rentabilidad de los mismos.
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5. Depositaria

Desarrollan la actividad de depositaria aquellas entidades a las que se encomienda el
depodsito o custodia de los valores, efectivo y, en general, de los activos objeto de las
inversiones de las instituciones de inversion colectiva, asi como la vigilancia de la
gestion de las sociedades gestoras de estas instituciones y, en su caso, de los
administradores de las instituciones de inversién colectiva con forma societaria y las
demas funciones que les asigna la Ley 35/2003, de 4 de noviembre.

6. Entidad emisora

Se entiende por entidad emisora a quien emita o se proponga emitir cualquier valor o
instrumento financiero en un mercado secundario oficial o en otro mercado regulado
domiciliado en la Unién Europea.

7. Informacién privilegiada

1. Se considerara informacion privilegiada toda informacién de caracter concreto que
se refiera directa o indirectamente a uno o varios valores negociables o instrumentos
financieros, 0 a uno o varios emisores de los citados valores negociables o
instrumentos financieros, que no se haya hecho publica y que, de hacerse o haberse
hecho publica, podria influir o hubiera influido de manera apreciable sobre su
cotizacién en un mercado o en un sistema organizado de contratacion.

Se entiende incluida en el concepto de cotizaciéon, ademas de la correspondiente a los
valores negociables o instrumentos financieros, la cotizacion de los instrumentos
financieros derivados relacionados con aquéllos.

Se considerara que una informacién puede influir de manera apreciable sobre la
cotizacion cuando dicha informacién sea la que podria utilizar un inversor razonable
como parte de la base de sus decisiones de inversion.

Asimismo, se considerara que la informacion es de caracter concreto si indica una
serie de circunstancias que se dan, o pueda esperarse razonablemente que se den, o
un hecho que se ha producido, 0 que pueda esperarse razonablemente que se
produzca, cuando esa informacién sea suficientemente especifica para permitir que se
pueda llegar a concluir el posible efecto de esa serie de circunstancias o hechos sobre
los precios de los valores negociables o instrumentos financieros correspondientes o,
en su ¢aso, de los instrumentos financieros derivados relacionados con aquéllos.

Lo dispuesto en los parrafos anteriores serd de aplicacion también a los valores
negociables o instrumentos financieros respecto de los cuales se haya cursado una
solicitud de admision a negociacion en un mercado o sistema organizado de
contratacion.

2. En cuanto a las personas encargadas de la ejecucion de las érdenes relativas a los

valores negociables o instrumentos financieros, también se considerara informacion
privilegiada toda informacion transmitida por un cliente en relacién con sus propias
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6rdenes pendientes, que sea de caracter concreto, y que se refiera directa o
indirectamente a uno o varios emisores de valores o instrumentos financieros o a uno
0 a varios valores o instrumentos financieros y que, de hacerse publica, podria tener
repercusiones significativas en la cotizacién de dichos valores o instrumentos
financieros o en la cotizacién de los instrumentos financieros derivados relacionados

con ellos.

3. En relacion con los instrumentos financieros derivados sobre materias primas, se
considerara informacion privilegiada toda informacién de caracter concreto, que no se
haya hecho publica, y que se refiera directa o indirectamente a uno o a varios de esos
instrumentos financieros derivados, que los usuarios de los mercados en que se
negocien esos productos esperarian recibir con arreglo a las practicas de mercado
aceptadas en dichos mercados.

Se entendera en todo caso que los usuarios de los mercados mencionados en el
parrafo anterior esperarian recibir informacién relacionada, directa o indirectamente,
con uno o varios instrumentos financieros derivados, cuando esta informacion:

a) Se ponga a disposicién de los usuarios de estos mercados de forma regular; o
b) Deba revelarse obligatoriamente en virtud de disposiciones legales o
reglamentarias, normas de mercado, contratos o usos del mercado de materias

primas subyacentes o del mercado de instrumentos derivados sobre materias
primas de que se trate.

8. Informacién relevante

Se considerara informacion relevante toda aquella cuyo conocimiento pueda afectar a
un inversor razonablemente para adquirir o transmitir valores o instrumentos
financieros y por tanto pueda influir de forma sensible en su cotizacién en un mercado
secundario.

9. Instrumentos financieros relacionados

Son aquellos instrumentos cuyo precio se ve estrechamente afectado por las
fluctuaciones del precio de otro instrumento financiero que es objeto del informe o
recomendacion de inversion, y que incluye un derivado sobre este ultimo instrumento
financiero.

10. Manipulacién de cotizaciones

Se entiende por manipulacién de cotizaciones la preparacion o realizacion de practicas
que falsean la libre formacion de los precios, es decir, que constituyen manipulacion
de mercado:

a) Las operaciones u érdenes:
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¢ Que proporcionen o puedan proporcionar indicios falsos o engafosos en
cuanto a la oferta, la demanda o el precio de los valores negociables o
instrumentos financieros.

¢ Que aseguren, por medio de una persona 0 de varias personas que
actien de manera concertada, el precio de uno o varios instrumentos
financieros en un nivel anormal o artificial, a menos que la persona que
hubiese efectuado las operaciones o emitido las ordenes demuestre la
legitimidad de sus razones y que éstas se ajustan a las practicas de
mercado aceptadas en el mercado regulado de que se trate.

b) Operaciones u ordenes que empleen dispositivos ficticios o cualquier otra
forma de engafio 0 maquinacion.

c) Difusion de informacion a través de los medios de comunicacion, incluido
Internet, o a través de cualquier otro medio, que proporcione o pueda
proporcionar indicios falsos o engafiosos en cuanto a los instrumentos
financieros, incluida la propagacion de rumores y noticias falsas o engafosas,
cuando la persona que las divulgd supiera o hubiera debido saber que la
informacién era falsa o engafiosa.

d) La actuacién de una persona o de varias concertadamente para asegurarse
una posicién dominante sobre la oferta 0 demanda de un valor o instrumento
financiero con el resultado de la fijacion, de forma directa o indirecta, de precios
de compra o de venta o de otras condiciones no equitativas de negociacion.

e) La venta o la compra de un valor o instrumento financiero en el momento de
cierre del mercado con el efecto de inducir a error a los inversores que actuan
basandose en las cotizaciones de cierre.

f) Aprovecharse del acceso ocasional o periédico a los medios de comunicacion
tradicionales o electronicos exponiendo una opinidn sobre un valor o
instrumento financiero o, de modo indirecto sobre su emisor, después de haber
tomado posiciones sobre ese valor o instrumento financiero y haberse
beneficiado, por lo tanto, de las repercusiones de la opinién expresada sobre el
precio de dicho valor o instrumento financiero, sin haber comunicado
simultdneamente ese conflicto de interés a la opinién publica de manera
adecuada y efectiva.

g) Cualquiera que el Ministerio de Economia o la Comisién Nacional del Mercado

de Valores relacione o describa como practica contraria a la libre formacién de
los precios.

11. Operaciones por cuenta propia

Se consideran operaciones por cuenta propia aquellas operaciones sobre valores e
instrumentos financieros que sean realizadas por las personas sujetas en relacién con
su patrimonio.
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12. Personas con las que la persona sujeta tenga una relacion familiar

Se consideran personas con las que la persona sujeta tiene una relacion familiar las
siguientes:

a) el cényuge o cualquier persona que pueda considerarse equivalente por la
legislacién vigente;

b) los hijos sujetos a la patria potestad y ios hijastros menores de edad que
compartan domicilio con la persona sujeta;

¢) los ascendientes en primer grado y los parientes en linea colateral hasta el

segundo grado que lleven mas de un ano viviendo en el mismo domicilio que la
persona sujeta.

13. Personas interpuestas

Aguellas que, en nombre propio, realicen operaciones por cuenta de las personas
sujetas.

14. Practicas de mercado aceptadas

1. Son practicas de mercado aceptadas aquellas realizadas o que pueda esperarse
razonablemente que se realicen en uno o mas mercados secundarios oficiales y que
estan aceptadas por la Comision Nacional del Mercado de Valores.

La CNMV, a la hora de determinar si una practica de mercado es aceptada, tendra en
cuenta:;

a) El grado de transparencia de la practica de mercado correspondiente con
respecto al conjunto del mercado.

b) La necesidad de preservar la actuacién de las fuerzas del mercado y la
adecuada interaccion entre la oferta y la demanda. A tales efectos, la Comision
Nacional del Mercado de Valores analizara el efecto de la practica de mercado
correspondiente sobre los principales parametros de éste, tales como las
condiciones de mercado especificas antes de llevar a cabo la practica de que
se trate, el precio medio ponderado de una Unica sesioén o el precio de cierre
diario.

¢) La intensidad del impacto de la practica de mercado correspondiente sobre la
liquidez y la eficiencia del mercado.

d) La medida en que la practica en cuestion se ajusta a los mecanismos de
negociacién del mercado del que se trate y permite a los participantes en ese
mercado reaccionar de manera adecuada y rapida a la nueva situacion de
mercado que cree dicha practica.
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e)

9)

El riesgo que representa la practica correspondiente para la integridad de los
mercados de la Unién Europea que, regulados o no, estén relacionados,
directa o indirectamente, con el correspondiente valor o instrumento financiero.

Las conclusiones de cualquier investigacidn sobre la practica de mercado en
cuestion realizada por la Comision Nacional del Mercado de Valores o
cualquier otra autoridad competente u organismo regulador de los mercados,
en particular cuando la practica en cuestion infrinja normas o disposiciones
destinadas a prevenir el abuso de mercado, o codigos de conducta, tanto en el
mercado en cuestibn como en mercados relacionados, directa o
indirectamente, en la Unién Europea.

Las caracteristicas estructurales del mercado en cuestién, en particular, su
caracter regulado o no, los tipos de instrumentos financieros negociados y los
tipos de participantes en ese mercado, en particular la importancia relativa de
la participacion de los pequefios inversores.

2. En ningun caso una practica de mercado, en particular una practica de mercado
nueva o emergente, tendra la consideracion de practica inaceptable, simplemente por
el hecho de que dicha practica de mercado no hubiera sido aceptada con anterioridad
por la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores.

15. Recomendacion de inversién

1. Se entendera por recomendacion toda informacion destinada al publico, relacionada
con uno o varios valores o instrumentos financieros o con los emisores de éstos,
incluido cualquier informe sobre el valor presente o futuro o sobre el precio de dichos
instrumentos, que aconseje o sugiera una estrategia de inversion.

2. Se entendera por informacion que aconseje o sugiera una estrategia de inversion:

a)

b)

La informaciéon elaborada por un analista independiente, una empresa de
inversion, una entidad de crédito, por cualquier otra persona cuya principal
actividad sea la elaboracion de recomendaciones, asi como por las personas
fisicas que trabajen para cualquiera de los anteriores con arreglo a un contrato
de trabajo o de otra forma, que, directa o indirectamente, exprese una
recomendacion de inversion concreta sobre un instrumento financiero o sobre
un emisor.

La informacién elaborada por personas distintas de las mencionadas en el
parrafo anterior que recomiende directamente una decision de inversion
concreta con respecto a un instrumento financiero.

16. Valores e instrumentos financieros

Se entiende por valores e instrumentos financieros:
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a) Los valores negociables emitidos por personas o entidades, publicas o
privadas, y agrupados en emisiones.

b) Los contratos de cualquier tipo que sean objeto de negociacién en un mercado
secundario, oficial o no.

c) Los contratos financieros a plazo, los contratos financieros de opcién y los
contratos de permuta financiera, siempre que sus objetos sean valores
negociables, indices, divisas, tipos de interés, o cualquier otro tipo de
subyacente de naturaleza financiera, con independencia de la forma en que se
liquiden y aunque no sean objeto de negociacién en un mercado secundario,
oficial 0 no.

d) Los contratos u operaciones sobre instrumentos no contemplados en las letras
anteriores, siempre que sean susceptibles de ser negociados en un mercado
secundario, oficial © no, y aunque su subyacente sea no financiero,
comprendiendo, a tal efecto, entre otros, las mercancias, las materias primas y
cualquier otro bien fungible.

17. Valores e instrumentos financieros de la Caja

Se entiende como valores e instrumentos financieros de la Caja aquellos valores e
instrumentos financieros de los enumerados en el punto anterior emitidos o avalados
por la entidad.
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ANEXO 2
LEGISLACION VIGENTE APLICABLE

1. Las normas de conducta en los mercados de valores estdn contenidas en las
siguientes disposiciones:

a)

b)

¢)

d)

e)

)]

h)

Titulo VIl de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores.

Real Decreto 629/1993, de 3 de mayo, sobre normas de actuacion en los
mercados de valores y registros obligatorios.

Real Decreto 1333/2005, de 11 de noviembre, por el que se desarrolla la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en materia de abuso de
mercado.

Orden de 25 de octubre de 1995, de desarrollo parcial del Real Decreto
629/1993, de 3 de mayo, sobre normas de actuacién en los mercados de
valores y registros obligatorios.

Orden de 7 de octubre de 1999, de desarrollo del codigo general de conducta y
normas de actuacion en la gestion de carteras de inversion.

Circular 3/1993, de 29 de diciembre, de la Comisiéon Nacional del Mercado de
Valores, sobre registro de operaciones y archivo de justificantes de érdenes.

Circular 1/1996, de 27 de marzo, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas de actuacion, transparencia e identificacion de los
clientes en las operaciones del mercado de valores.

Circular 2/2000, de 30 de mayo, de la Comisiéon Nacional del Mercado de
Valores, sobre modelos normalizados de contrato-tipo de gestion discrecional e
individualizada de carteras de inversién y otros desarrolios de la Orden de 7 de
octubre de 1999, de desarrollo del cédigo general de conducta y normas de
actuacion en la gestién de carteras de inversion.

2. Las normas de conducta en el ambito de la inversién colectiva estan recogidas en
los siguientes preceptos:

a)

b)

Capitulo | del titulo VI de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones
de inversion colectiva.

Titulo VI del Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
instituciones de inversion colectiva, aprobado por el Real Decreto 1309/2005,
de 4 de noviembre.

3. Las normas de conducta recogidas en el reglamento de la Ley de Regulacion de los
Planes y Fondos de Pensiones.
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