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Introduccién. Finalidad, instrucciones de utilizacién, pautas de
desarrollo y actuaciones institucionales.

La Asociacion Espafiola de Banca aprobd en octubre de 1993 el Reglamento tipo
interno de conducta en el ambito del mercado de valores, que fue complementado en
1998 con un anexo sobre barreras de informacién y en 2003 con otro anexo para bancos
cotizados, fecha en la que también se procedi6 a revisar otros aspectos del Reglamento-
tipo. Ese Reglamento interno fue nuevamente modificado, bajo la supervision de la
CNMV, habiéndose aprobado nuevas versiones por el Consejo General de la AEB en los
ejercicios 2007 y 2009.

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

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

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

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

En el supuesto de que se produzcan novedades relevantes en el ambito de la
legislacion del mercado de valores que afecten a las materias tratadas en el presente
Reglamento, se iniciardn los trdmites conducentes a su modificacion, sometiéndose al
mismo procedimiento descrito anteriormente. De acuerdo con ello, cualquier
modificacién en el Reglamento ser4 sometida a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, y, una vez recibidas -en su caso- sus sugerencias, a los érganos de gobierno de
la Asociacion Espafiola de Banca.

En virtud de lo anterior, se aprueba el siguiente:

REGLAMENTO INTERNO DE CONDUCTA EN EL AMBITO DEL MERCADO DE
VALORES.
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PRIMERO.- AMBITO DE APLICACION.

1.1 PERSONAS SUJETAS.

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

También sera de aplicacién, de modo permanente o durante el periodo que en cada caso
se fije por el 6rgano u 6rganos a que se refiere el apartado 7° siguiente, a aquellos otros
directivos, empleados, agentes o personal temporal que determine dicho 4rgano en
atencion a circunstancias que lo justifiquen.

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

A los administradores, directivos y empleados a los que resulta aplicable el presente
Reglamento

se hara referencia en los apartados siguientes con la expresidon “personas
sujetas”.

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

1.2 INSTRUMENTOS FINANCIEROS AFECTADOS.

Quedan comprendidos en el ambito objetivo de aplicacion de este Reglamento:

los instrumentos financieros admitidos a negociacibn o para los que se haya
solicitado la admision a negociacion en un mercado regulado o en un Sistema
Multilateral de Negociacion,

los negociados en un Sistema Organizado de Contratacion y

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

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

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

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

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

En concreto, no se considerara que actian segun estos principios en los casos en
gue abonen o cobren honorarios 0 comisiones, o0 proporcionen o reciban cualquier
beneficio no monetario en relacién con la prestacion de un servicio de inversién
0 un servicio auxiliar, a un tercero o de un tercero que no sea el cliente o la
persona que actue en nombre del cliente, que no se ajuste a las normas sobre
incentivos contenidas en la legislacion del mercado de valores.

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

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

a)

b)

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

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

5. Formalizaran por escrito los contratos celebrados con clientes minoristas en los que
se concreten los derechos y obligaciones de las partes y demas condiciones en las
gue la empresa prestara el servicio de inversion al cliente y velaran por su correcto
registro y custodia.
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TERCERO.- ABUSO DE MERCADO

Las personas sujetas no realizaran ni promoveran conducta alguna que, por
implicar la utilizacibn o transmisiébn indebida de informacién privilegiada o
manipulacion de mercado, pueda constituir abuso de mercado.

3.1 Informacidn Privilegiada

3.1.1 Concepto

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

a. La informacion de caracter concreto que no se haya hecho publica, que se
refiera directa o indirectamente a uno o varios emisores o0 a uno 0 varios
instrumentos financieros o sus derivados y que, de hacerse publica, podria
influir de manera apreciable sobre los precios de dichos instrumentos o de
los instrumentos derivados relacionados con ellos;

b. En relacion con los instrumentos derivados sobre materias primas, la
informacién de caracter concreto que no se haya hecho publica, que se
refiera directa o indirectamente a uno o varios de esos instrumentos
derivados o directamente a un contrato de contado sobre materias primas
relacionado con ellos y que, de hacerse publica, podria influir de manera
apreciable sobre los precios de dichos instrumentos derivados o contratos
de contado sobre materias primas relacionados con ellos, y siempre que
se trate de informacién de la que quepa razonablemente esperar que se
haga publica o que deba hacerse publica obligatoriamente, de acuerdo con lo
previsto en las disposiciones legales o reglamentarias de la Uni6n o
nacionales, en las normas del mercado, en los contratos 0 en los usos y las
practicas de los correspondientes mercados de derivados sobre materias
primas o de contado;

c. En relaciéon con los derechos de emisién o con los productos subastados
basados en esos derechos, la informacién de caracter concreto que no se
haya hecho publica, que se refiera directa o indirectamente a uno o varios
de esos instrumentos financieros y que, de hacerse publica, podria influir
de manera apreciable sobre los precios de dichos instrumentos o de los
instrumentos financieros derivados relacionados con ellos;

d. En cuanto a las personas encargadas de la ejecucion de las 6rdenes
relativas a los instrumentos financieros, la informacién transmitida por un
cliente en relacion con sus oOrdenes pendientes relativas a instrumentos
financieros, que sea de caracter concreto, que se refiera directa o
indirectamente a uno 0 varios emisores 0 a uno O varios instrumentos
financieros y que, de hacerse publica, podria influir de manera apreciable
sobre los precios de esos instrumentos financieros, los precios de contratos
de contado sobre materias primas o los precios de los instrumentos
derivados relacionados con ellos.

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

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

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

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

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

b) recomendar que otra persona realice operaciones con informacion
privilegiada o inducirla a ello, o

) comunicar ilicitamente informacién privilegiada. En este sentido,
existe comunicacion ilicita de informaciéon privilegiada cuando una
persona posee informacion privilegiada y la revela a cualquier otra
persona, excepto cuando dicha revelacion se produce en el normal
ejercicio de su trabajo, profesién o funciones.

El mero hecho de que una persona posea informacion privilegiada no se considerara que la
haya utilizado y que, por lo tanto, haya realizado operaciones con informacion privilegiada
enrelacion con alguna adquisicion, transmision o cesion, siempre que dicha persona:

1. por lo que respecta al instrumento financiero al que se refiere dicha
informacion, sea un creador de mercado o0 una persona autorizada para
actuar como contraparte, y la adquisiciéon, transmision o cesiéon de los
instrumentos financieros a los que se refiere dicha informacién se realice
de forma legitima en el curso normal del ejercicio de su funcion como
creador de mercado o como contraparte en relacidon con dicho instrumento
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financiero, o esté autorizada a ejecutar 6rdenes por cuenta de terceros, y la
adquisicion, transmisién o cesion de los instrumentos financieros a los que
se refiere la orden se realice de forma legitima en el curso normal del
ejercicio de su trabajo, profesiéon o funciones.

2. realice una operacion para adquirir, transmitir o0 ceder instrumentos
financieros y esta operacion se efectle de buena fe en cumplimiento de una
obligacion vencida y no para eludir la prohibicibn de operaciones con
informacion privilegiada, y dicha obligacion se derive de una orden dada o de
un acuerdo celebrado antes de que la persona en cuestibn tuviera
conocimiento de la informacién privilegiada, o esa operacion tenga por
objeto cumplir una disposicion legal o reglamentaria anterior a la fecha en
gue la persona en cuestién tuviera conocimiento de la informacion
privilegiada.

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

3.1.3 Obligaciones.

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

3.1.4 Prospeccion de Mercado e Informacion Privilegiada

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

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

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

a) Obtener el consentimiento de la persona receptora de la prospeccion de
mercado para la recepcion de Informacion Privilegiada.
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b) Informar a la persona receptora de que se le prohibe utilizar dicha

informacion, o intentar utilizarla, realizando cualquier operacion con los
Valores afectados que guarden relacibn con esa Informacion
Privilegiada.

c) Informar a la persona receptora de que al aceptar la recepcion de la

Informacion Privilegiada se obliga a mantener su confidencialidad.

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

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

3.2 Manipulacion de mercado.

1.

a)

La manipulacién de mercado incluird las siguientes actividades:

ejecutar una operacion, dar una orden de negociacion o cualquier otra
conducta que:

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

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

a menos que la persona que hubiese efectuado la operacién o dado la orden de
negociacion o realizado cualquier otra conducta demuestre que esa operacion, orden
0 conducta se han efectuado por razones legitimas y de conformidad con una practica
de mercado aceptada;

b)

ejecutar una operacion, dar una orden de negociacion o cualquier otra
actividad o conducta que afecte o pueda afectar, mediante
mecanismos ficticios o cualquier otra forma de engafio o artificio, al
precio de uno o varios instrumentos financieros, de un contrato de
contado sobre materias primas relacionado o de un producto
subastado basado en derechos de emision;

difundir informaciéon a través de los medios de comunicacion, incluido
internet, o por cualquier otro medio, transmitiendo asi o pudiendo
transmitir sefiales falsas o0 engafiosas en cuanto a la oferta, la
demanda o el precio de un instrumento financiero, de un
contrato de contado sobre materias primas relacionado o de un
producto subastado basado en derechos de emisién, o pudiendo
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asi fijjar en un nivel anormal o artificial el precio de uno o varios
instrumentos financieros, de un contrato de contado sobre
materias primas relacionado o de un producto subastado basado en
derechos de emision, incluida la difusién de rumores, cuando el autor
de la difusion sepa o debiera saber que la informacion era falsa o
enganosa,;

d) transmitir informacion falsa o engafiosa o suministrar datos falsos en
relacion con un indice de referencia, cuando el autor de la
transmision o del suministro de datos supiera o debiera haber sabido
que eran falsos o engafosos, o0 cualquier otra conducta que
suponga una manipulacion del célculo de un indice de
referencia.

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

a) la intervencidbn de una persona, o de varias en concierto, para
asegurarse una posicidbn dominante sobre la oferta o demanda de un
instrumento financiero, de un contrato de contado sobre materia
primas relacionado o de un producto subastado basado en
derechos de emisién, que afecte o pueda afectar a la fijacion, de
forma directa o indirecta, de precios de compra o de venta o que
cree 0 pueda crear otras condiciones de negociacion no equitativas;

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

c) la formulacion de 6rdenes en un centro de negociacion, incluidas la
cancelacion o modificacién de las mismas, a través de cualesquiera
métodos de negociacion disponibles, incluidos los medios
electronicos, como las estrategias de negociacion algoritmica y de
alta frecuencia, que produzca alguno de los efectos contemplados en
el apartado 1, letras a) o b), al:

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

i) dificultar a otras personas la identificacion de las Ordenes
auténticas en el mecanismo de negociacién del centro de
negociacion, o aumentar la probabilidad de dificultarla, en
particular introduciendo 6rdenes que den lugar a la sobrecarga o a
la desestabilizacion del carné de érdenes, o

iii) crear, o poder crear, una sefial falsa o0 engafiosa sobre la oferta y
demanda o sobre el precio de un instrumento financiero, en
particular, emitiendo Ordenes para iniciar o exacerbar una
tendencia;

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

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

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

Indicadores de manipulaciones relativas a sefiales falsas 0 engafiosas y con la
fijacion de los precios

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

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

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

c) si las operaciones realizadas no producen ningin cambio en la
titularidad final de un instrumento financiero, un contrato de
contado sobre materias primas relacionado o un producto subastado
basado en derechos de emision;
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d)

e)

f)

g)

en qué medida las 6rdenes de negociar dadas o las operaciones
realizadas o las oOrdenes canceladas incluyen revocaciones de
posicion en un periodo corto y representan una proporcion
significativa del volumen diario de operaciones del correspondiente
instrumento financiero, el contrato de contado sobre materias primas
relacionado o el producto subastado basado en derechos de emision,
y pueden estar vinculadas a cambios significativos en el precio de un
instrumento financiero, un contrato de contado sobre materias
primas relacionado o un producto subastado basado en derechos de
emision;

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

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

en qué medida se dan las 6rdenes de negociar 0 se realizan las
operaciones en el momento especifico, o0 en torno a él, en que
se calculan los precios de referencia, los precios de liquidacion y
las valoraciones y producen cambios en los precios que tienen
repercusioén en dichos precios y valoraciones.

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

Asimismo, se tendran en cuenta los siguientes indicadores no exhaustivos, que no
podran considerarse por si mismos como constitutivos de manipulacién de mercado,
cuando las operaciones u 6rdenes de negociar sean examinadas por los participantes
del mercado y por las autoridades competentes:

a)

b)

si las ordenes de negociar dadas o las operaciones realizadas por
cualesquiera personas van precedidas o seguidas de la difusion
de informacién falsa o engafiosa por esas mismas personas o0 por
otras que tengan vinculacion con ellas, y

si las ordenes de negociar son dadas o las operaciones son
realizadas por cualesquiera personas antes o después de que esas
mismas personas u otras que tengan vinculacion con ellas
presenten o difundan recomendaciones de inversibn que sean
erréneas, sesgadas o pueda demostrarse que estan influidas por un
interés importante.
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3.3. Comunicacion de operaciones sospechosas.

Las entidades comprendidas en el &mbito de aplicacién del presente Reglamento deberan
avisar a la Comisién Nacional del mercado de Valores, con la mayor celeridad posible,
las 6rdenes y operaciones, incluidas las cancelaciones y modificaciones, que pudieran
constituir operaciones con informacion privilegiada, manipulacion de mercado o tentativas
de operar con informacion privilegiada o de manipular el mercado.

A tal efecto las personas sujetas estan obligadas a poner en conocimiento del
Organo de Seguimiento la existencia, a su juicio, de tales indicios, siguiendo el
procedimiento establecido por la entidad a tal efecto.

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

a) La descripcion de las 6rdenes y/o operaciones y el método de
negociacion utilizado.

b) Las razones que lleven a sospechar que la orden y/o operacion
se realiza utilizando informacion privilegiada o que constituye una
practica que falsea la libre formacién de precios.

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

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

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

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

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

Cualquier duda que pueda surgir a las personas sujetas sobre posibles situaciones de

abuso de mercado se planteara de inmediato al 6rgano contemplado en el apartado
séptimo.

3.4. Aprobacién de un Procedimiento.

El Banco podra aprobar procedimientos que complementen las previsiones sobre
abuso de mercado contenidas en este apartado.
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CUARTO.- PRIORIDAD DE LOS INTERESES DEL CLIENTE Y
CONFLICTOS DE INTERES.

4.1 Concepto de conflicto de interés.

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

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

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

) Deberan revelar a sus clientes la existencia de situaciones de conflicto de interés
que les afecten.

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

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

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

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

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

d) laempresao lapersona considerada desarrollala misma actividad que el cliente;

e) laempresa o lapersona considerada recibe o va a recibir de una persona distinta del
cliente un incentivo en relaciéon con un servicio prestado al cliente, en forma de
servicios o0 beneficios monetarios o no monetarios.

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

4.2 Posibles conflictos.

En caso de duda sobre la existencia de un conflicto de intereses, las personas sujetas
deberan, adoptando un criterio de prudencia, poner en conocimiento de su responsable
y del 6rgano responsable de cumplimiento del banco las circunstancias concretas que
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concurran en ese caso, para que éstos puedan formarse un juicio adecuado sobre la
situacion.

4 .3 ldentificacion de situaciones de conflicto de intereses.

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

4.4 Gestion de conflictos.

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

La politica de gestion debera:

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

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

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

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

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

c) la supresion de cualquier relacion directa entre la remuneracion de las
personas pertinentes que desarrollan principalmente una actividad y
la remuneraciébn de otras personas pertinentes que desarrollan
principalmente otra actividad, o los ingresos generados por estas,

000098.06 Pagina 18 de 34



DEL MERCADO DE VALORES

BANCO
@ed iOIa nU m REGLAMENTO INTERNO DE CONDUCTA EN EL AMBITO

cuando pueda surgir un conflicto de intereses en relacion con estas
actividades;

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

e) medidas para impedir o controlar la participacion simultdnea o
consecutiva de una persona pertinente en diversos servicios 0
actividades de inversion o auxiliares cuando dicha participacion
pueda ir en detrimento de una gestion adecuada de los conflictos
de intereses.

4.5.- Informacion al cliente sobre conflictos de interés

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

La informacién a que se refiere el apartado anterior se comunicard en un soporte
duradero, y con suficiente detalle, teniendo en cuenta la naturaleza del cliente, para que
éste pueda tomar una decisiébn sobre el servicio con conocimiento de causa, en el
contexto en el que se plantee el conflicto de intereses.

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

4.6 Registros sobre conflictos de interés.

La entidad debera mantener y actualizar regularmente un registro de los tipos de servicios
de inversion o auxiliares, o actividades de inversion, realizados por la empresa o por
cuenta de la misma y en los que haya surgido un conflicto de intereses que haya
supuesto un riesgo de menoscabo de los intereses de uno o mas clientes o, en el caso de
un servicio o de una actividad en curso, en los que pueda surgir tal conflicto.
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La alta direccion recibira con frecuencia, y al menos anualmente, informes por escrito sobre
las situaciones a que se hace referencia en el presente articulo.

Ademads, las personas sujetas tendran formulada ante el Banco, y mantendran actualizada,
una declaraciéon en la que figuren las vinculaciones significativas, econdmicas, familiares
o de otro tipo, con clientes del Banco por servicios relacionados con el mercado de
valores 0 con sociedades cotizadas en Bolsa.

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

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

4.7 Resolucion de conflictos.

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

En todo caso, las personas sujetas:

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

b. Procuraran reducir al minimo los conflictos de interés entre clientes y
entre el banco y sus clientes, gestionandolos y resolviéndolos de
modo adecuado si llegan a plantearse.

c. No antepondran la venta de valores de la cartera del banco a los de
los clientes cuando éstos hayan ordenado vender la misma clase
de valor en idénticas 0 mejores condiciones, ni atribuirdn al banco
valores cuando haya clientes que los hayan solicitado en idénticas o
mejores condiciones.

d. No deberan privilegiar a ningun cliente cuando exista conflicto de
intereses entre varios y, en particular, respetaran el sistema de
ejecucion y reparto de 6rdenes que el banco tenga establecido.

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

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

b. Entre personas sujetas y el grupo o entidad: lealtad al grupo o entidad.
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QUINTO.- BARRERAS DE INFORMACION.

5.1 Concepto de area separada.

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

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

5.2 Establecimiento de areas separadas.

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

En particular, el Banco procedera a:

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

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

c) Definir un sistema de decision sobre inversiones que garantice que éstas
se adopten auténomamente dentro del &rea separada.

d) Elaborar y mantener actualizada una lista de valores e instrumentos financieros
sobre los que se dispone de informacion privilegiada y una relacién de personas
y fechas que hayan tenido acceso a tal informacion.

5.3 Compromiso de no transmision de informacion.

Cada empleado, cualquiera que sea su rango, que preste sus servicios en una determinada
area separada estara sujeto, con referencia expresa al area de que se trate, al deber de no
transmitir a personas ajenas al area separada informaciones privilegiadas, y en
general de caracter confidencial, a las que haya tenido acceso por razén de sus
funciones.
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No obstante, podran transmitirse las informaciones sefialadas en los casos que
legalmente proceday, ademas, en los siguientes:

a) En el marco de los correspondientes procesos de decisidén, a los directivos
y 6rganos superiores mencionados en el ultimo péarrafo del apartado 1 anterior.
En el supuesto de que se trate de informacién particularmente relevante o
sensible (y en todo caso cuando se trate de informacion privilegiada) la
transmision deberd ponerse en conocimiento del 6rgano u 6rganos a que se
refiere el apartado 7° de este Reglamento.

b) Enlos demas casos en gue lo autorice el responsable de cada operacion, que lo
transmitird al 6rgano al que se refiere el apartado séptimo de este Reglamento.

5.4 Otras reglas de separacion.

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

5.4.1 Ubicacion.

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

5.4.2 Proteccién de informacion.

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

5.4.3 Listado de personas en contacto con ciertas operaciones.

Las areas que participen en proyectos u operaciones que por sus caracteristicas
entrafien  informacion privilegiada elaborardn en su caso, y mantendran
convenientemente actualizado, un listado de las personas con acceso al proyecto u
operacion y fechas de acceso a la citada informacion del que remitirdn copia al
organo al que se refiere el apartado séptimo de este Reglamento. Dicho listado,
contendra la informacion de los dltimos cinco afios. Asimismo, advertiran a las
personas incluidas en el listado de su incorporacion al mismo y de las
prohibiciones que ello conlleva.
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5.5 Actividad de Analisis.

El conjunto de personas dedicadas en el Banco a la elaboracion de informes de
inversiones o0 a la realizacion de recomendaciones para clientes o para su difusion
en el mercado sobre entidades emisoras de valores cotizados o0 que vayan a cotizar o
sobre instrumentos financieros, se integraran en un Area Separada y ajustaran en todo
momento su actuacién a los principios de imparcialidad y de lealtad con los
destinatarios de los informes o recomendaciones que elaboren.

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

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

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

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

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

En todo informe o recomendacién que se publigue deberd dejarse constancia, en
lugar destacado, de las vinculaciones relevantes del Banco o de quienes hayan
participado en su elaboracién con las empresas objeto de analisis, en particular de las
relaciones comerciales que con ellas se mantengan; de la participacion estable que se
tenga 0 se vaya a tomar en las mismas; de la existencia de consejeros, directivos o
empleados del Banco que sean consejeros, directivos o empleados de ellas o viceversa;
asi como de cualquier circunstancia que pueda razonablemente poner en peligro la
objetividad de la recomendacion. Todo ello sin perjuicio del cumplimiento de las
obligaciones adicionales relacionadas con la informacién sobre intereses o conflictos de
interés establecidas en las normas de desarrollo de la Ley del Mercado de Valores.
Asimismo, en los informes o recomendaciones que se publiquen se indicara que no
constituyen una oferta de venta o suscripcion de los valores.

El responsable del Area Separada debera informar al 6rgano al que se refiere el apartado
séptimo de este Reglamento sobre los informes cuya elaboracion esté prevista, y
asimismo le hard llegar de inmediato todo informe que publique. Dicho 6rgano velara por
gue no haya flujos indebidos de informacién hacia el departamento de andlisis y por que
los informes o recomendaciones se difundan adecuadamente, adoptando las medidas al
respecto que considere convenientes.
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Las personas sujetas deberan tener el cuidado razonable de asegurarse que:

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

b) Todas las fuentes sean fiables 0, en el caso de existir alguna duda sobre la
fiabilidad de la fuente, se indique claramente.

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

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

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

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

a) Los analistas financieros y las otras personas sujetas indicadas en el apartado
anterior no podran introducir ni cancelar o6rdenes, ni realizar operaciones
personales o0 negociar por cuenta de cualquier persona, incluida la propia
empresa, salvo si lo hacen como creadores de mercado actuando de buena fe y
en el curso ordinario de esta actividad o al ejecutar una orden no solicitada por
un cliente sin que haya mediado previa propuesta de la entidad, en relacién con
los instrumentos financieros a los que se refiera el informe de inversiones, o con
cualquier instrumento financiero conexo, si tienen conocimiento de las fechas de
difusiébn o del contenido probable del informe y esos datos no se han hecho
publicos 0 no se han revelado a los clientes ni pueden inferirse facilmente de la
informacioén disponible, hasta que los destinatarios del informe hayan tenido una
posibilidad razonable de actuar al respecto.

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

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

d) Cuando el borrador del informe sobre inversiones contenga una recomendacion
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o bien un objetivo de precio, no se permitira que los emisores, las personas
sujetas, con excepcion de los analistas financieros, y cualquier otra persona
revisen el borrador antes de la difusién publica del informe, con el fin de verificar
la exactitud de declaraciones objetivas contenidas en el informe, o con cualquier
otra finalidad, salvo la de comprobar que la empresa cumple con sus
obligaciones legales.

A los efectos de lo dispuesto en este apartado, se entendera por instrumento financiero
conexo aquel cuyo precio se vea directamente afectado por las variaciones del precio de un
instrumento financiero objeto de un informe sobre inversiones, entendiendo incluidos
los instrumentos financieros derivados sobre aquel.

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

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

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

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

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

5.6 Actividades de gestion por cuenta ajena.

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

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

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

- En cualquier situacion de conflicto de interés entre dos o mas clientes, la
actuacion del Banco serd imparcial y no podra favorecer a ninguno en
particular.

En los procedimientos de asignacion y desglose de o6rdenes globales habrdn de
aplicarse las siguientesreglas:

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

b) Se dispondran criterios preestablecidos de distribucion desglose de 6rdenes
globales, que se basen en los principios de equidad y no discriminacion. A su
vez, las entidades deberan estar en condiciones de acreditar, de manera
verificable y no manipulable, que las decisiones de inversion a favor de un
determinado cliente han sido adoptadas con caracter previo al conocimiento de
los resultados de las ejecuciones.

c) Se desarrollaran los procedimientos que la entidad vaya a seguir para el cumplimiento
de estos principios.
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SEXTO.- OPERACIONES PERSONALES.

6.1 Concepto de operacion personal.

Se entenderd por operacion personal una operacion con un instrumento financiero
efectuada por una persona sujeta 0 en su nombre, siempre que se cumpla al menos uno
de los siguientes criterios:

a) que la persona sujeta actue fuera del &mbito de las actividades que
desarrolla a titulo profesional;

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

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

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

1°) El conyuge de la persona sujeta o cualquier persona unida a ella por una
relacion de anéloga afectividad, conforme a la legislacion nacional.

2°) Los hijos o hijastros que tenga a su cargo la persona sujeta.

3°) Agquellos otros parientes que convivan con ella como minimo desde un afio
antes de la fecha de la operacion personal considerada.

4% Las personas juridicas, fideicomiso (trust) o asociacion, en la que ocupe
un cargo directivo siempre y cuando esté directa o indirectamente
controlada por dicha persona, o se haya creado para beneficio de dicha
persona, 0 cuyos intereses econdémicos sean en gran medida equivalentes
a los de dicha persona. A estos efectos, se entendera que una persona
fisica o juridica tiene individualmente o de forma conjunta con las
personas que actlen en concierto con ella, el control de una sociedad
cuando alcance, directa o indirectamente, un porcentaje de derechos de
voto igual o superior al 30 por ciento; o bien, cuando haya alcanzado una
participacion inferior y designe, en los términos que se establezcan
reglamentariamente, un nimero de consejeros que, unidos, en su caso,
a los que ya se hubieran designado, representen mas de la mitad de los
miembros del 6rgano de administracion de la sociedad

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

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

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

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

c) Se lleve un registro de las operaciones personales notificadas a la
empresa o0 detectadas por esta, incluidas cualquier autorizacion o
prohibicion relacionadas con dichas operaciones.

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

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

6.2 Actividades prohibidas.

Las actividades prohibidas a efectos de lo dispuesto en el apartado anterior son:

a) La realizacién de una operacién personal, cuando se de alguno de los siguientes
supuestos:

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

i)  Que la operacion impliqgue el uso inadecuado o la divulgacién indebida
de informacion confidencial.

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

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

c) La comunicacion, salvo en el ejercicio normal del trabajo o del contrato de
servicios, de cualquier informacion u opinidon a cualquier otra persona cuando la
persona sujeta sepa, 0 puede razonablemente saber, que como consecuencia
de dicha informacién la otra persona podra, o cabe suponer que pueda, llevar a
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cabo cualquiera de las siguientes actuaciones:

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

i)  Asesorar o asistir a otra persona para que efectle dicha operacion.

6.3 Procedimiento para la realizacion de operaciones
personales.

6.3.1 Procedimiento

Las entidades que presten servicios de inversibn deberan establecer medidas
adecuadas encaminadas a evitar las actividades sefialadas en el siguiente apartado
cuando se realicen por cualquier persona sujeta que, o0 bien, participe en
actividades que puedan dar lugar a un conflicto de interés, o bien, tenga
acceso a informacion privilegiada o relevante, o a otra informacién confidencial
relacionada con clientes 0 con transacciones con o para clientes, en virtud de una
actividad que realice por cuenta de la empresa.

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

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

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

Salvo autorizacion del 6rgano al que se refiere el apartado 7° siguiente, los
valores o instrumentos financieros adquiridos en el régimen de operaciones
personales, no podran ser vendidos en la misma sesion o dia en el que se hubiera
realizado la operacion de compra, ni en general podran realizarse dentro de un
mismo dia operaciones que impliquen posiciones de signo contrario.

Se estableceran procedimientos especificos para operar en determinadas

circunstancias sobre determinadas clases de valores que pueden necesitar
autorizacion previa.

6.3.2 Comunicaciéon de operaciones personales.

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

A solicitud del érgano contemplado en el apartado 7° siguiente, las personas sujetas
deberan informar en cualquier momento con todo detalle y, si asi se les pide, por
escrito, sobre sus operaciones por cuenta propia. Este deber de informacion sera
aplicable a toda operacion por cuenta propia cuyo objeto sean acciones o0
participaciones de instituciones de inversion colectivas aunque no se negocien
en mercados organizados y aquellas que se realicen en el marco de un contrato
de gestion de cartera.

Los miembros del drgano receptor de las comunicaciones e informaciones
contempladas en el presente Reglamento estaran obligados a garantizar su estricta
confidencialidad.

6.3.3 Ambito de aplicacion de operaciones personales

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

6.3.4 Operaciones excluidas de operaciones personales.

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

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

b) Operaciones personales sobre participaciones o acciones en instituciones
de inversion colectiva, armonizadas o0 que estén sujetas a supervision
conforme a la legislacion de un Estado miembro que establezca un nivel
equivalente a la normativa comunitaria en cuanto a la distribucién de riesgos
entre sus activos, siempre que la persona sujeta o cualquier otra persona por
cuya cuenta se efectle la operacion no participen en la gestion de la
institucién tal y como ésta se define en el articulo 94.1 del Reglamento de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, aprobado
por el Real Decreto 1082/2012 de 13 de julio.
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SEPTIMO.- ORGANO(S) “AD HOC".

1. El 6rgano u organos a que se refieren algunos de los anteriores apartados
podra ser unipersonal, colegiado o estar formado por al menos dos
personas que actien mancomunadamente. En todo caso sus integrantes
habrdn de ser personas de nivel directivo en la entidad y seran designados
por su Consejo de Administracion.

2. Correspondera a dichos 6érganos recibir y examinar las comunicaciones
contempladas en los apartados anteriores y velar, en general, por el
cumplimiento del presente Reglamento. En particular ejercerd las siguientes
funciones:

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

- Proponer las medidas que considere adecuadas en materia de barreras
de informacion y control de flujos de informacion y, en general, para el
debido cumplimiento en la organizacion del Banco del presente
Reglamento y los principios que lo inspiran, promoviendo el
establecimiento y adopcién de procedimientos y reglas complementarias al
efecto.

- Recibir de las personas sujetas las comunicaciones e informaciones
previstas en el presente Reglamento, archivarlas ordenadamente y
custodiarlas de modo adecuado.

- Llevar un registro confidencial sobre valores afectados por informacion
privilegiada. Se incluiran necesariamente en esta lista, en su caso, los
valores afectados por operaciones en proyecto 0 en curso en las que esté
involucrada la actividad de banca de inversiébn. Los responsables
correspondientes suministraran al érgano citado la informacién precisa
para la adecuada llevanza del registro.

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

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

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

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

- Imponer restricciones a la operativa por cuenta propia de las entidades
sujetas.

- Llevar un registro de las clases de servicios de inversion y auxiliares
realizados por la empresa o por cuenta de la misma en los que, 0 bien
haya surgido un conflicto de interés, o bien, pueda surgir si se trata de
Servicios en curso.

OCTAVO.- INCUMPLIMIENTO.

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

NOVENO.- NORMAS COMPLEMENTARIAS.

1. La aprobacion del presente Reglamento de conducta no excluye la adopcion
de normas complementarias internas de conducta en el ambito del mercado de
valores por parte del Banco, a las que se dara la debida difusion.
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ANEXO 1 - Actuacion como depositaria de Instituciones de
Inversion Colectiva o Fondos de Pensiones.

El presente anexo forma parte integrante del Reglamento interno de conducta en el ambito
del mercado de valores de Banco Mediolanum, S. A.

1. Separacion entre depositario y gestora.

El banco, cuando actie como entidad depositaria de una instituciéon de inversién colectiva o
planes y fondos de pensiones cuya gestora pertenezca a su mismo grupo, debera evitar
cualquier conflicto de interés que pueda surgir en las relaciones entre ambos.

A estos efectos, se arbitraran las medidas necesarias para que la informacion derivada de la
actividad del banco como depositario y de la gestora no se encuentre al alcance, de forma
directa o indirecta, del personal de la otra entidad.

A tal fin el banco mantendra una separacion fisica de los recursos humanos y materiales
dedicados a las actividades de depositario y de gestion, asi como de los instrumentos
informaticos, de manera que se impida cualquier flujo de informacién que puede generar
conflictos de interés entre los responsables de ambas actividades.

En concreto, el banco se compromete a mantener las siguientes normas de separacion:
a) Inexistencia de consejeros o administradores comunes.

b) Direccién efectiva de la sociedad gestora por personas que no tengan vinculacién y sean
independientes del depositario.

c) La separacion fisica del domicilio social y de los costes de actividad del depositario y de
la sociedad gestora

2. Normas de actuacion de los consejeros, empleados y representantes
del banco.

Todas las normas de actuacion de los consejeros, empleados y representantes del banco
establecidas en el presente reglamento seran de aplicacién, en la medida en que resulte
procedente, a las operaciones que se realicen en el ambito de actividad de las Instituciones
de Inversidn Colectiva o planes y fondos de pensiones.
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CONTROL DE VERSIONES:
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Adhesion a la nueva version actualizada de Reglamento-Tipo
04 14/06/2018 | Interno de conducta en el ambito del Mercado de Valores elaborado
por la AEB y validado por la CNMV.

05 17/12/2018 | Actualizacion segun fe de erratas de la AEB.
06 25/07/2019 | Inclusién Anexo 1
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