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REGLAMENTO-TIPO INTERNO DE CONDUCTA EN EL AMBITO DEL
MERCADO DE VALORES DE LA UNION NACIONAL DE COOPERATIVAS
DE CREDITO
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La Union Nacional de Cooperativas de Crédito entiende necesaria la adaptacion del
Reglamento Interno de Conducta de las cooperativas de crédito para facilitar a sus entidades
asociadas el cumplimiento de la normativa vigente.

El presente Reglamento Interno de Conducta ha sido sometido a la verificacion de la Comision
Nacional del Mercado de Valores y ha sido aprobado por el Consejo Rector de la Union
Nacional de Cooperativas de Crédito en su reunién del dia 25/10/2010.

La utilizacion de este Reglamento es voluntaria para las Cooperativas de Crédito asociadas
que pueden optar por adherirse al mismo sin modificaciones o adaptarlo a sus circunstancias
especificas asi como elaborar un Reglamento propio. Ello sin perjuicio del desarrollo de los
procedimientos operativos concretos que cada Cooperativa de Crédito considere procedente.

Las cooperativas de crédito que decidan adoptar literal e integramente el presente Reglamento
deberan comunicarlo directamente a la Comision Nacional del Mercado de Valores. La
adhesién parcial o con alguna modificacién implicara que el Reglamento Interno de Conducta
resultante deba ser remitido a la Comision Nacional del Mercado de Valores con caracter
previo a la aprobacién por el Consejo Rector de la Cooperativa de Crédito al objeto de su
comprobacion.

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 subjetivo y objetivo de aplicacion.

1.

El presente Reglamento Interno de Conducta (en adelante "el Reglamento") es de
aplicacion a los miembros del Consejo Rector de la Caja  ,Cooperativa de Crédito y a
aquellos directivos y empleados de la misma cuya labor esté directa o principalmente
relacionada con las actividades y servicios de esta Entidad en el campo del mercado de
valores o que tengan acceso de modo frecuente o habitual a informaciones relevantes
relativas a la propia Caja o a sociedades de su grupo®. Asimismo, el presente Reglamento
es aplicable a la propia Caja en cuanto establece medidas de organizacion y
funcionamiento en el ambito de sus actividades relacionadas con el mercado de valores. Si
la Cooperativa de Crédito actlla como depositaria de fondos de pensiones o, de
instituciones de inversion colectiva cuya gestora pertenezca a su mismo grupo, debera
asimismo someterse a las normas de conducta definidas en el apartado Séptimo.

También sera de aplicacién, de modo permanente o durante el periodo que en cada caso
se fije por el érgano al que se refiere el apartado Octavo siguiente, a aquellos otros
directivos, empleados, o personal temporal que determine dicho érgano en atencion a
circunstancias que lo justifiquen.

En el supuesto de que la Caja tuviera agentes de los contemplados en el articulo 22 del
Real Decreto 1245/1995, de 14 de julio, sobre creacion de bancos, actividad transfronteriza
y otras cuestiones relativas al régimen juridico de las entidades de crédito, el presente
Reglamento sera también aplicable a ellos 0, en su caso, a sus administradores y
empleados, de modo permanente o transitorio, aunque sélo en el caso de que concurran
las circunstancias previstas en el nimero 1 anterior.

A los miembros del Consejo Rector, directivos, empleados, personal temporal y agentes a
los que sea de aplicacion el presente Reglamento se hard referencia en los apartados
siguientes con la expresion “sujetos obligados”.

La Caja tendra permanentemente actualizada y, a disposicion de las autoridades
supervisoras de los mercados de valores, una relacion comprensiva de los sujetos
obligados a los que resulte de aplicacion el presente Reglamento.

Quedan comprendidos en el ambito objetivo de aplicacion de este Reglamento los
instrumentos financieros enumerados en el articulo 2 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores.

SEGUNDO. Respeto de la legislaciéon vigente y Principios Generales de Actuacion.

1.

Los sujetos obligados deberan conocer y cumplir, tanto en su letra como en su espiritu, la
legislacion vigente del mercado de valores que afecte a su ambito especifico de actividad vy,
en particular, las disposiciones dirigidas a prevenir el abuso de mercado y las demas
normas de conducta contenidas en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores,
el 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, la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y su Reglamento aprobado por
el Real Decreto 1309/2005, de 4 de noviembre; el Real Decreto 217/2008, de 15 de
febrero, sobre el régimen juridico de las empresas de servicios de inversién y de las demas
entidades que prestan servicios de inversion y por el que se modifica parcialmente el
Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva,

L En el caso gue la Caja tuviera una Gestora de IIC o ESI (Empresa de Servicio de Inversion), podra
aprobar un Unico Reglamento para todo su Grupo, en cuyo caso las menciones que realice en el presente
Reglamento a la Caja deberan ser a su Grupo.
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aprobado por el Real Decreto 1309/2005, de 4 de noviembre, y las demas disposiciones
gue en desarrollo de la misma aprueben el Gobierno, el Ministro de Economia y Hacienda
o la Comisién Nacional del Mercado de Valores, y el presente Reglamento.

Los sujetos obligados deberan cumplir los siguientes principios generales de actuacion:

1.

Comportarse con diligencia y transparencia en interés de sus clientes, cuidando de
tales intereses como si fueran propios. En concreto, no se considerara que actlan
con diligencia y transparencia y en interés de sus clientes, si en relacion con la
provisién de un servicio de inversién o auxiliar pagan o perciben algan honorario o
comisién o aportan o reciben algun beneficio no monetario que no se ajuste a lo
establecido en el articulo 59 del Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, en
relacion a los incentivos permitidos.

Notificar a sus clientes, con caracter previo a la prestacion del servicio, la
clasificacion de clientes en minoristas, profesionales y contrapartes elegibles que
establezcan, de conformidad con lo dispuesto en los articulos 78 bis y 78 ter de la
Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores.

Evaluar la idoneidad de la transaccién especifica, obteniendo de sus clientes,
incluidos los potenciales, la informaciéon necesaria para que la entidad pueda
recomendarle los servicios de inversion e instrumentos financieros que mas le
convengan. Cuando los sujetos obligados no obtengan la informacién exigida por la
legislacion vigente, no podran recomendar servicios de inversion o instrumentos
financieros al cliente o posible cliente ni gestionar su cartera.

Evaluar la conveniencia, determinando si el cliente tiene los conocimientos y
experiencia necesarios para comprender los riesgos inherentes al producto o el
servicio de inversion ofertado o demandado.

Mantener, en todo momento, adecuadamente informados a sus clientes. Toda
informacion dirigida a los clientes, incluida la de caracter publicitario, debera ser
imparcial, clara y no engafiosa.

Contar con una politica de ejecucion de 6rdenes que definira la importancia relativa
atribuida al precio, a los costes, a la rapidez y eficiencia en la ejecucion y
liquidacién, y a cualquier otro elemento que juzguen relevante para la ejecucion de
la orden y que, en definitiva, permita obtener el mejor resultado posible para las
operaciones de sus clientes a quienes se informara sobre su politica de ejecucion
de Ordenes, siendo necesario que los sujetos obligados obtengan su
consentimiento antes de aplicarsela.

Disponer de procedimientos y sistemas de gestién de 6rdenes que permitan su
rapida y correcta ejecucion y posterior asignacion, de forma que no se perjudique a
ningln cliente cuando se realizan operaciones para varios de ellos o se actla por
cuenta propia. Sifueran a ejecutarse érdenes acumuladas se aplicardn de manera
efectiva los procedimientos que tenga establecidos la entidad dirigidos a acreditar
que las decisiones de inversién a favor de cada cliente se adoptan con caracter
previo a la transmision de la orden y a garantizar la equidad y no discriminacién
entre los clientes mediante criterios objetivos y preestablecidos para la distribucion
0 desglose de esas operaciones.

Hacer constar por escrito los contratos celebrados con clientes minoristas y llevar
un registro que incluya el contrato o contratos que tengan por objeto el acuerdo
entre la Cooperativa de Crédito y el cliente y en los que deberan concretarse los
derechos y las obligaciones de las partes y demés condiciones en las que la Caja
prestara el servicio al cliente.
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TERCERO. Abuso de mercado.

1.

Los sujetos obligados no realizaran ni promoveran conducta alguna que, por implicar la
utilizacion o transmision indebida de informacion privilegiada o manipulacion del mercado,
pueda constituir abuso de mercado.

Definicion de informacion privilegiada

2.1.

2.2.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 81.1 de la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores, se considerara informacion privilegiada toda informacién de
caracter concreto que se refiera directa o indirectamente a uno o varios valores
negociables o instrumentos financieros de los comprendidos dentro del dmbito de
aplicacion de la Ley del Mercado de Valores, 0 a uno o varios emisores de los citados
valores negociables o instrumentos financieros, que no se haya hecho publica y que,
de hacerse o0 haberse hecho publica podria influir o hubiera influido de manera
apreciable sobre su cotizacidon en un mercado o sistema organizado de contratacion.

A los efectos de lo dispuesto en el citado precepto legal, se entendera incluida en el
concepto de cotizacién, ademas de la correspondiente a los valores negociables o
instrumentos financieros, la cotizacion de los instrumentos financieros derivados
relacionados con aquéllos.

Este concepto de informacion privilegiada también se aplicard a los valores
negociables o instrumentos financieros respecto de los cuales se haya cursado una
solicitud de admisién a negociacion en un mercado o sistema organizado de
contratacion.

En cuanto a las personas encargadas de la ejecucion de las érdenes relativas a los
valores negociables o instrumentos financieros, también se considerard informacién
privilegiada toda informacion transmitida por un cliente en relacion con sus ordenes u
operaciones, que sea de caracter concreto, que se refiera directa o indirectamente a
uno o varios emisores de valores o instrumentos financieros o a uno o varios valores o
instrumentos financieros y que, de hacerse publica, podria tener repercusiones
significativas en la cotizacion de dichos valores negociables o instrumentos financieros
0 en los precios de los valores o instrumentos financieros o en la cotizacion de los
instrumentos financieros derivados relacionados con ellos.

Se considerard 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, o que pueda esperarse razonablemente que se produzca,
cuando esa informacion 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 caso, de los instrumentos financieros derivados relacionados con aquéllos.

3. El caso especial de los instrumentos derivados sobre materias primas

3.1

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

3.2. Se entendera en todo caso que los usuarios de los mercados mencionados en el
namero 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.

4. Definiciéon de manipulacién de mercado.
4.1. Se considerara manipulacién de mercado:

a. Las operaciones u Ordenes que proporcionen o puedan proporcionar indicios
falsos o engafiosos en cuanto a la oferta, demanda, o el precio de valores
negociables o instrumentos financieros, o que aseguren, por medio de una
persona o de varias personas que actien de manera concertada, el precio de uno
0 varios valores negociables o instrumentos financieros en un nivel anormal o
artificial, a menos que la persona que hubiese efectuado las operaciones o
emitido las 6rdenes demuestre la legitimidad de sus razones y que las mismas se
ajustan a las practicas de mercado aceptadas en el mercado regulado de que se
trate.

b. Las operaciones u érdenes que empleen dispositivos ficticios o cualquier otra
forma de engafio o maquinacion.

c. La difusién de informacién a través de los medios de comunicacion, incluido
Internet, o a través de cualquier otro medio, que proporcione o pueda
proporcionar indicios falsos 0 engafiosos en cuanto a los valores negociables o
instrumentos financieros, incluido la propagacién de rumores y noticias falsas o
engafosas, cuando la persona que los divulgé 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
posicion dominante sobre la oferta o 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 actian
baséndose en las cotizaciones de cierre.

f.  Aprovecharse del acceso ocasional o periddico a los medios de comunicacion
tradicionales o electronicos exponiendo una opinién 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 pablica de manera adecuada y efectiva.

4.2. En cualquier caso habran de tenerse en cuenta, al menos, los indicios de operaciones
sospechosas cuando examinen las operaciones u 6rdenes de negociar:
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a. En qué medida las 6rdenes de negociar dadas o las operaciones realizadas
representan una proporcion significativa del volumen diario de operaciones del
valor o instrumento financiero de que se trate en el mercado regulado
correspondiente, en especial cuando las oOrdenes dadas o las operaciones
realizadas producen un cambio significativo en el precio del instrumento
financiero.

b. Silas 6rdenes de negociar dadas o las operaciones realizadas por personas con
una posicion significativa de compra o venta en valores o instrumentos
financieros producen cambios significativos en su cotizaciéon o en el precio del
instrumento financiero derivado o subyacente relacionado, admitido a
negociacion en un mercado regulado.

c. En qué medida las operaciones realizadas, bien entre personas o entidades que
actlien una por cuenta de otra, bien entre personas o entidades que actien por
cuenta de una misma persona o entidad, o bien realizadas por personas que
actien por cuenta de otra, no producen ninglin cambio en el titular de la
propiedad del valor o instrumento financiero, admitido a negociacién en un
mercado regulado.

d. Cuando las é6rdenes de negociar dadas o las operaciones realizadas incluyen
revocaciones de posiciébn en un periodo corto y representan una proporcion
significativa del volumen diario de operaciones del respectivo valor o instrumento
financiero en el correspondiente mercado regulado, y podrian estar asociadas
con cambios significativos en el precio de un valor o instrumento financiero
admitido a negociacion en un mercado regulado.

e. En qué medida las érdenes de negociar dadas o las operaciones realizadas se
concentran en un periodo de tiempo corto en la sesion de negociacion y
producen un cambio de precios que se invierte posteriormente.

f. Silas érdenes de negociar dadas cambian el mejor precio de demanda u oferta
de un valor o instrumento financiero admitido a cotizacion en un mercado
regulado, o en general, la configuracién de la cartera de 6rdenes disponible para
los operadores del mercado, y se retiran antes de ser ejecutadas.

g. Cuando las ordenes de negociar se dan o las operaciones se realizan en el
momento especifico, o en torno a él, en el que los precios de referencia, los
precios de liquidacién y las valoraciones se calculan y provocan cambios en las
cotizaciones que tienen un efecto en dichos precios y valoraciones.

4.3. En relacion con los dispositivos ficticios a los que alude el articulo 83. ter.1.b de la Ley
del Mercado de Valores se tendran en cuenta, al menos, los siguientes indicios:

a. Silas 6rdenes de negociar dadas o las operaciones realizadas por determinadas
personas van precedidas o seguidas por la divulgacion de informacion falsa o
engafosa por las mismas personas u otras que tengan vinculacioén con ellas.

b. Si las 6rdenes de negociar son dadas o las operaciones realizadas por
determinadas personas, antes o después de que dichas personas, u otras que
tengan vinculacion con ellas, elaboren o difundan andlisis o recomendaciones de
inversiébn que sean erréneas, interesadas o que pueda demostrarse que estan
influidas por un interés relevante.

5. Operaciones prohibidas para los sujetos obligados que dispongan de informacion
privilegiada
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Los sujetos obligados que dispongan de informacion privilegiada no podran realizar ni
promover la realizacion, por cuenta propia o ajena, directa o indirectamente, de ninguna de las
siguientes conductas:

a. Preparar o realizar cualquier tipo de operacion sobre los valores negociables o
sobre instrumentos financieros a los que la informacion se refiera, o sobre
cualquier valor, instrumento financiero, contrato de cualquier tipo, negociado o no
en un mercado secundario, que tenga como subyacente valores negociables o
instrumentos financieros a los que la informacion se refiera. Se exceptla la
preparacién y realizacién de las operaciones cuya existencia constituya, en si
misma, la informacién privilegiada, asi como las operaciones que se realicen en
cumplimiento de una obligacion, ya vencida, de adquirir o ceder valores
negociables o instrumentos financieros, cuando esta obligacion esté contemplada
en un acuerdo celebrado antes de que el sujeto obligado de que se trate esté en
posesion de la informacién privilegiada, u otras operaciones efectuadas de
conformidad con la normativa aplicable.

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

c. Recomendar a un tercero basandose en dicha informacién que adquiera o ceda
valores negociables o instrumentos financieros o que haga que otros los adquiera
o ceda.

d. Asimismo, los sujetos obligados deberan salvaguardar la informacion privilegiada
que posean, adoptando medidas adecuadas para evitar que tal informacion
pueda ser objeto de utilizacion abusiva o desleal y, de conocer que ésta se ha
producido, las necesarias para corregir las consecuencias que de ello se hayan
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 a la Caja.

6. Comunicacidn de operaciones sospechosas.

6.1.

6.2.

6.3.

Conforme a lo que establece el articulo 83.quater de la Ley del Mercado de Valores
las entidades comprendidas en el ambito de aplicacion de este Reglamento deberan
avisar a la Comision Nacional del Mercado de Valores, con la mayor celeridad posible,
cuando consideren que existen indicios razonables para sospechar que una operacion
utiliza informacién privilegiada o constituye una préctica que falsea la libre formacion
de los precios.

A tal efecto los sujetos obligados estardn obligadas a poner en conocimiento del
organo al que se refiere el apartado Octavo de este Reglamento, la existencia, a su
juicio, de tales indicios, siguiendo el procedimiento establecido por la Entidad a tal
efecto. Cualquier duda que pueda surgir a los sujetos obligados sobre situaciones de
abuso de mercado se planteara de inmediato al 6érgano contemplado en el apartado
Octavo.

La comunicaciéon a la Comision Nacional del Mercado de Valores de operacion
sospechosa podra realizarse por carta, correo electrénico, fax o teléfono, siendo
necesario, en este Ultimo caso, que se dé confirmacion por escrito a solicitud de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Dicha comunicacion contendra la siguiente informacion:

a. La descripcién de las operaciones, incluido el tipo de orden, y el método de
negociacion utilizado.
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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.

c. 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. Si la persona sujeta a la obligacion de notificar actlia por cuenta propia o por
cuenta de terceros.

e. Cualquier otra informacién 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 considera que se
trata de una operacién sospechosa, sin perjuicio de la obligacion de remitir la
informacion complementaria en cuanto ésta esté disponible.

La comunicacién de operaciones sospechosas a la Comision Nacional del Mercado de
Valores implica la obligacién de guardar silencio sobre dicha comunicacion, salvo, en
su caso, lo dispuesto en las disposiciones legales vigentes, quedando la identidad de
la Entidad que ha efectuado la comunicacion de la operacion sospechosa sujeta al
secreto profesional establecido en el apartado cuatro del articulo 90 de la Ley del
Mercado de Valores. En cualquier caso, la comunicacion de buena fe no podra
implicar responsabilidad de ninguna clase ni supondra violacién de las prohibiciones
de revelaciéon de informacion en virtud de contratos o de disposiciones legales,
reglamentarias o administrativas.

CUARTO. Actuaciones por cuenta ajena y conflicto de interés.

1. Definicién de conflicto de interés y Politica de gestion de los conflictos de interés.

1.1.

Al objeto de identificar los conflictos de interés a los efectos de lo dispuesto en el
articulo 70 quater de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, se
debera tener en cuenta, como criterio minimo, si la propia Caja , o bien un sujeto
obligado u otra persona directa o indirectamente vinculada a aquella mediante una
relacién de control, se encuentra en alguna de las siguientes situaciones:

a. La entidad o la persona en cuestion puede obtener un beneficio financiero, o
evitar una pérdida financiera, a costa del cliente, o,

b. tiene un interés en el resultado del servicio prestado o de la operacion efectuada
por cuenta del cliente, distinto del interés del propio cliente en ese resultado, o,

c. tiene incentivos financieros o de cualquier otro tipo para favorecer los intereses
de terceros clientes, frente a los propios intereses del cliente en cuestion, o,

d. la actividad profesional es idéntica a la del cliente, o,

e. recibe, o va a recibir, de un tercero un incentivo en relacion con el servicio
prestado al cliente, en dinero, bienes o servicios, distinto de la comision o
retribucion habitual por el servicio en cuestion.

f.  En cualquier caso, tal y como se sefiala en el mencionado articulo 70 quéter de la
Ley del Mercado de Valores no se considerara suficiente que la Caja 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.
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De conformidad con lo dispuesto en el articulo 70 quater de la Ley 24/1988, de 28

de julio, del Mercado de Valores la Caja debera aprobar, aplicar y mantener una
politica de gestion de los conflictos de interés eficaz y adecuada al tamafio y
organizacién de la Entidad y a la naturaleza, escala y complejidad de su actividad.
Asimismo, la politica se plasmara por escrito y cuando la Entidad 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 gestién debera:

Identificar, en relacién con los servicios de inversion y auxiliares realizados por la
Entidad o por cuenta de ésta, las circunstancias que den o puedan dar lugar a un
conflicto de interés que implique un riesgo importante de menoscabo a los
intereses de uno o mas clientes.

Especificar los procedimientos y medidas a adoptar para gestionar tales
conflictos, garantizando que las personas competentes que participan en las
actividades que puedan implicar un conflicto de interés de acuerdo con lo
sefialado en la letra anterior actdan con un nivel de independencia adecuado al
tamario y actividades de la Entidad y, en su caso, de su grupo, y a la importancia
del riesgo de menoscabo de los intereses de los clientes. Los procedimientos y
medidas deberan ser aquellos de los enumerados a continuacion que resulten
necesarios y apropiados para garantizar el necesario grado de independencia:

i. Procedimientos eficaces para impedir o controlar el intercambio de
informacion entre personas competentes que participen en actividades que
comporten el riesgo de un conflicto de interés, cuando tal intercambio pueda
ir en detrimento de los intereses de uno o mas clientes.

ii. La supervision separada de aquellas personas competentes cuyas funciones
principales consistan en la realizacién de actividades o de servicios por
cuenta de clientes con intereses distintos que puedan entrar en conflicto, o
de aquellas personas competentes que de cualquier otro modo representen
intereses distintos que puedan entrar en conflicto, incluidos los de la propia
empresa.

iii. La eliminacién de cualquier relacion directa entre la remuneracién de

aquellas personas competentes que realizan principalmente una actividad y
la remuneracién o los ingresos generados por otras personas competentes
gue realizan principalmente otra actividad, cuando pueda surgir un conflicto
de interés en relacion con estas actividades.

iv. Medidas para impedir o limitar que cualquier persona pueda ejercer una

influencia inadecuada sobre la forma en que un sujeto obligado presta
servicios de inversion o auxiliares.

V. Medidas para impedir o controlar la participacion simultanea o consecutiva

de un sujeto obligado en varios servicios de inversién o auxiliares cuando
dicha participacion pueda ir en detrimento de una gestion adecuada de los
conflictos de interés.

Cuando la adopcién de las medidas y procedimientos anteriores no garantice el

necesario grado de independencia, la Entidad debera aplicar los procedimientos y
medidas alternativas o adicionales que considere necesarios y apropiados para
conseguir tal fin.
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1.5. En el caso de que las medidas organizativas o administrativas adoptadas para
gestionar el conflicto de interés no sean suficientes para garantizar, con razonable
certeza, que se prevendran los riesgos de perjuicio para los intereses del cliente, la
Entidad debera revelar previamente la naturaleza y origen del conflicto al cliente
antes de actuar por cuenta del mismo. La revelacién al cliente de los conflictos de
interés, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 70 quater.2 de la Ley 24/1988, de
28 de julio, del Mercado de Valores, debera hacerse en un soporte duradero y
debera incluir los datos suficientes, en funcion de la naturaleza del cliente, para que
éste pueda tomar con conocimiento de causa una decision en relacién con el servicio
de inversién o auxiliar al que afecte el conflicto de interés.

2. Registro de servicios que originan conflictos de interés perjudiciales e informacion
sobre conflictos de interés.

2.1 La Caja debera tener y actualizar regularmente un registro de las clases de servicios de
inversién y auxiliares realizados por la Entidad o por cuenta de la misma en los que, o bien,
haya surgido un conflicto de interés, o bien, pueda surgir si se trata de servicios en curso.

2.2 Los sujetos obligados tendran formulada ante la Caja, y mantendran actualizada, una
declaracion en la que figuren las vinculaciones significativas, econdmicas, familiares o de otro
tipo, con clientes de la Caja por servicios relacionados con el mercado de valores o con
sociedades cotizadas en mercados regulados.

Tendr& en todo caso la consideracién de vinculacion econdmica la titularidad directa o indirecta
de una participacion superior al 5% del capital en sociedades clientes por servicios
relacionados con el mercado de valores, siempre que se conozca esta condicién de cliente de
la Caja y que la misma da lugar a la prestacién de servicios significativos, o al 1 % en
sociedades cotizadas.

Tendra en todo caso la consideracion de vinculacion familiar el parentesco hasta el segundo
grado por consanguinidad o afinidad (ascendientes, descendientes, hermanos y conyuges 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 declaracién incluira, asi mismo, otras vinculaciones que, a juicio de un observador externo y
ecuanime, podrian comprometer la actuacion imparcial de un consejero o empleado. En caso
de duda razonable a este respecto, los consejeros y empleados deberan consultar al érgano al
que se refiere el apartado Octavo.

3. Resolucién de conflictos

En el ejercicio de sus funciones en la Caja, relacionadas con las actividades y servicios de éste
en el ambito del mercado de valores, los sujetos obligados:

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 la
Caja y sus clientes, gestionandolos y resolviéndolos de modo adecuado si llegan
a plantearse.

c. No antepondran la venta de valores de la Caja a los de los clientes cuando estos
hayan ordenado vender la misma clase de valor en idénticas o mejores
condiciones, ni atribuiran a la Caja valores cuando haya clientes que los hayan
solicitado en idénticas o mejores condiciones.
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d. No deberan privilegiar a ningin cliente cuando exista conflicto de intereses entre
varios y, en particular, respetaran el sistema de ejecucion y reparto de érdenes
que la Caja tenga establecido.

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

QUINTO. Barreras de informacion.?

1. Areas separadas.

1.1.

1.2.

1.3.

La Caja tiene la obligacion de establecer 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 autdnoma sus decisiones referentes
al ambito de los mercados de valores y, asimismo, se eviten conflictos de interés.

En particular, la Caja esta obligada a:

a. Establecer areas separadas de actividad dentro de la Entidad o del grupo al que
pertenezcan, siempre que actlden simultdneamente en varias de ellas. En
particular, deberan constituirse en areas separadas, al menos, cada uno de los
departamentos que desarrollen las actividades de gestién de cartera propia,
gestion de cartera ajena y asesoramiento financiero segun la definicion contenida
en el articulo 63.1.g) de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores o
andlisis financiero.

b. Establecer adecuadas barreras de informacién entre cada area separada y el
resto de la organizacion y entre cada una de las areas separadas.

c. Definir un sistema de decisiébn sobre inversiones que garantice que éstas se
adopten autonomamente dentro del area separada.

d. Elaborar y mantener actualizada una lista de valores e instrumentos financieros
sobre los que se dispone de informacién privilegiada y una relacion de personas y
fechas en que hayan tenido acceso a tal informacion. Dicho listado contendréa la
informaciéon de los udltimos cinco afios. Asimismo advertiran a las personas
incluidas en el listado de su incorporacién al mismo y de las prohibiciones que
ello conlleva.

Ademas, todas las Entidades y grupos de entidades que realicen, publiquen o
difundan informes o recomendaciones sobre sociedades emisoras de valores o
instrumentos financieros cotizados deberan comportarse de forma leal e imparcial,
dejando constancia en lugar destacado en sus informes, publicaciones o
recomendaciones de las vinculaciones relevantes, incluidas las relaciones
comerciales, y de la participacion estable que la Entidad o el grupo mantenga o vaya a
mantener con la empresa objeto del andlisis, asi como que el documento no
constituye una oferta de venta o suscripcion de valores.

Los emisores tienen igualmente la obligacién de someter a los miembros de su érgano
de administracion, a los directivos, y al personal integrado en las areas relacionadas
con las actividades del mercado de valores a medidas que impidan el uso de
informacion privilegiada sobre los valores o instrumentos financieros emitidos por la
propia Entidad u otras de su grupo.

% Cada Caja debera adaptar este apartado a su propia situacion particular en atencién a su dimension y
estructura.
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1.4. El 6rgano al que se refiere el apartado Octavo de este Reglamento mantendra
debidamente actualizado un listado de los empleados que presten sus servicios en
cada area separada.

2. Compromiso de no transmisiéon 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 reservado o confidencial, a las que haya tenido acceso por razén de sus funciones

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

a.

En el marco de los correspondientes procesos de decision, a los directivos y
organos superiores mencionados en el nimero 1.1.3 de este apartado. En el
supuesto de que se trate de informacion particularmente relevante o sensible la
transmision deberd ponerse en conocimiento del érgano al que se refiere el
apartado Octavo de este Reglamento.

En los demas casos en que lo autorice el érgano al que se refiere el apartado
Octavo de este Reglamento. En la concesion de estas autorizaciones, de las que
se llevara un registro con la debida individualizacion, se tendran particularmente
en cuenta los riesgos de conflicto de interés (incluido el que pueda suscitarse
entre dos areas o departamentos de la Caja) y la existencia, si se plantea
conflicto, de un margen razonable de seguridad de que se resolvera de modo no
perjudicial al cliente o, de estar implicados dos clientes, de modo no perjudicial al
cliente relacionado con el area de procedencia de la informacion.

3. Otras reglas de separacion.

La Caja tendré establecidas medidas de separacion fisica y légica razonables y proporcionadas
para evitar el flujo de informacién entre las diferentes areas separadas, que respeten las
siguientes reglas:

a.

Ubicacién: Los servicios correspondientes a cada é&area separada estaran
ubicados, en la medida en que resulte proporcionado con la dimensiéon de cada
Caja y de la propia area, en espacios fisicos distintos.

Proteccién de informacién: 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.

Listado de personas en contacto con ciertas operaciones: Las areas que
participen en proyectos u operaciones que por sus caracteristicas entrafien
informacion  privilegiada elaboraran en cada caso, Yy mantendran
convenientemente actualizado, un listado de las personas con acceso al proyecto
u operacion del que remitiran copia al érgano al que se refiere el apartado Octavo
de este Reglamento. Dicho listado contendra la informacién 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.

4. Reglas especiales relativas al Area Separada de Analisis.

4.1. A los efectos de lo dispuesto en el articulo 83.2 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, se entendera por recomendacién toda informacién destinada al
publico, relacionada con uno o varios valores o instrumentos financieros o con los
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emisores de éstos, incluido cualquier informe sobre el valor presente o futuro o sobre
el precio de dichos instrumentos, que aconseje 0 sugiera una estrategia de inversion.

Se entendera por informacién que aconseje o sugiera una estrategia de inversion:

a. La informacion elaborada por un analista independiente, una empresa de
inversién, una entidad de crédito, por cualquier otra persona cuya principal
actividad sea la elaboracién 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
recomendacién de inversién concreta sobre un instrumento financiero o sobre un
emisor.

b. La informacion elaborada por personas distintas de las mencionadas en la letra
anterior que recomiende directamente una decision de inversién concreta con
respecto a un instrumento financiero.

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

5. Normas del Area Separada de Analisis.

5.1.

5.2.

5.3.

54.

El conjunto de personas dedicadas en la Caja a la realizacion de informes o
recomendaciones para clientes o para su difusion en el mercado sobre entidades
emisoras de valores cotizados 0 que vayan a cotizar o sobre instrumentos financieros,
o de caracter sectorial 0 macroeconémico, integraran el Area Separada de Analisis y
ajustaran en todo momento su actuacion a los principios de imparcialidad y de lealtad
con los destinatarios de los informes o recomendaciones que elaboren.

En todo informe o recomendacién que se publique deberé dejarse constancia, en lugar
destacado, de las vinculaciones relevantes de la Caja 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 o se
vaya a tomar en las mismas y de la existencia de miembros del Consejo Rector,
directivos o empleados de la Caja que sean consejeros, directivos o empleados de
ellas o viceversa. Asimismo, en los informes o recomendaciones que se publiquen se
indicara que no constituyen una oferta de venta o suscripcion de los valores.

Los sujetos obligados tendrén el cuidado razonable de asegurarse de que:

a. Los hechos se distingan claramente de las interpretaciones, estimaciones,
opiniones y otro tipo de informacion 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 indiquen claramente como tales las proyecciones, prondsticos y objetivos de
precios y de que se indiquen igualmente las hipotesis relevantes hechas al
elaborarlos o utilizarlos.

d. Las recomendaciones sean fundadas. En este sentido, la Sociedad Cooperativa
de Crédito debera poder explicar razonablemente, en su caso, ante la CNMV
dichas recomendaciones.

Ademas, los sujetos obligados habran de tener cuidado razonable de asegurarse de
que, en funcién de la naturaleza del instrumento de valoracién y del método de
analisis aplicado:
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Se indiquen todas las fuentes importantes, segun el caso, incluido el emisor al
gue se refiere, y se explique si la recomendacién se ha revelado a ese emisor y
corregido después de esa revelacion antes de su difusion.

Se resuma adecuadamente cualquier base de evaluacibn o metodologia
utilizadas para evaluar un valor o instrumento financiero o un emisor de éstos, 0
para establecer un objetivo de precio para un valor o instrumento financiero.

Se expligue adecuadamente el significado de cualquier recomendacion
efectuada, por ejemplo, de comprar, vender o mantener, lo que puede incluir el
horizonte temporal de la inversion a la que se refiere la recomendacion, y se
indique cualquier advertencia oportuna sobre riesgos, incluido el andlisis de
sensibilidad de las hipotesis pertinentes.

Se haga, en su caso, referencia a la frecuencia prevista de las puestas al dia de
la recomendacion y a cualquier cambio importante en la politica de cobertura
previamente anunciada.

Se indique de manera clara y destacada la fecha en que la recomendacion se
haya efectuado por primera vez, asi como la fecha y hora pertinentes para el
precio de cualquier valor o instrumento financiero mencionado.

Cuando una recomendacion difiera de otra referente al mismo valor, instrumento
financiero o emisor, realizada a lo largo del periodo de 12 meses que preceda
inmediatamente a su elaboracién, este cambio y la fecha de la anterior
recomendacion se indicaran de manera clara y destacada.

5.5. En el caso de que el cumplimiento de las letras a), b) o c) del niUmero anterior resulte

5.6.

desproporcionado en relacién con la amplitud de la recomendacién difundida, sera
suficiente la referencia en la propia recomendacion al lugar donde el publico pueda
tener acceso facil y directo a la informacién exigida, como, por ejemplo, un enlace
directo de Internet a tal informacién en una pagina web de la Caja, siempre que no
haya habido ningin cambio en la metodologia o la base de la evaluacién utilizada.

Las personas integradas en el Area Separada de Andlisis estaran sujetas a las
siguientes prohibiciones:

a) No podran realizar operaciones personales o negociar por cuenta de cualquier
persona, incluida la propia empresa, salvo si lo hacen como creadores de 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
propuesta previa de la entidad, en relacion con los instrumentos financieros a
los que se refiera el informe de inversiones, o con cualquier instrumento
financiero conexo, si tienen conocimiento de las fechas de difusién o del
contenido probable del informe y esos datos no se han hecho publicos o no se
han revelado a los clientes ni pueden inferirse facilmente de la informacion
disponible, hasta que los destinatarios del informe hayan tenido una
posibilidad razonable de actuar al respecto.

b) En circunstancias no cubiertas por la letra anterior, no podran realizar

operaciones personales con los instrumentos financieros a que se refieren
dichos informes, o con instrumentos financieros conexos de modo contrario a
las recomendaciones vigentes, salvo en circunstancias excepcionales y con la
aprobacion previa y por escrito del érgano al que se refiere el apartado Octavo.

¢) No podran aceptar incentivos de aquéllos que tengan un interés relevante en el
objeto del informe ni podran comprometerse con los emisores a elaborar e
informes favorables.
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6. Obligaciones adicionales relacionadas con la informacidn sobre intereses vy
conflictos de interés en el area Separada de Analisis.

6.1. Cuando la Sociedad Cooperativa de Crédito elabore una recomendacion, hara constar
todas las circunstancias que puedan razonablemente poner en peligro la objetividad
de la recomendacién, en particular, todos los intereses financieros relevantes en uno o
mas de los instrumentos financieros que constituyan el objeto de la recomendacién, o
los conflictos de interés relevantes con el emisor al que se refiera la recomendacion.

La obligacion referida en el parrafo anterior se extendera a cualquier persona fisica o
juridica que trabaje para aquella, con arreglo a un contrato de trabajo o de otra forma,
encargada de elaborar la recomendacion.

6.2. La informacién que debera facilitarse incluird, al menos, los siguientes extremos:

a.

Los intereses o conflictos de interés de la persona juridica, o de las personas
juridicas vinculadas, que sean accesibles, o0 que pueda esperarse
razonablemente que sean accesibles, a las personas encargadas de la
elaboracién de la recomendacion.

Los intereses o conflictos de interés de la persona juridica, o de las personas
juridicas vinculadas, conocidos por las personas que, aunque no hayan
participado en la elaboraciéon de la recomendacion, tuvieran o podria esperarse
razonablemente que tuvieran acceso a la recomendacion antes de su difusion a
los clientes o al publico.

6.3. Ademas debera revelar de manera clara y destacada la siguiente informacién sobre
sus intereses y conflictos de intereses:

a.

Las participaciones significativas que existan entre la Sociedad Cooperativa de
Crédito o cualquier persona juridica vinculada, por un lado, y el emisor, por otro
lado. A estos efectos, tendran la consideracion de participaciones significativas, al
menos, las siguientes:

i. Cuando la Sociedad Cooperativa de Crédito o cualquier persona juridica
vinculada posea una participacion igual o superior al cinco por cien del
capital social total emitido por el emisor.

ii. Cuando el emisor posea una participacion superior al cinco por cien del
capital social total de la Sociedad Cooperativa de Crédito o cualquier
persona juridica vinculada.

Otros intereses financieros importantes.

Cuando proceda, una declaracién en la que se indique que es un creador de
mercado o un proveedor de liquidez, en virtud de un compromiso asumido a tal
efecto, de los instrumentos financieros del emisor.

Cuando proceda, una declaracion en la que se indique que ha sido entidad
directora o codirectora, durante los 12 meses previos, de cualquier oferta publica
de los instrumentos financieros del emisor.

Cuando proceda, una declaracion en la que se indique que es parte de cualquier
otro acuerdo con el emisor relativo a la prestacién de servicios bancarios de
inversion, a condiciébn de que esto no implique la revelacion de ninguna
informacion comercial confidencial y el acuerdo hubiera sido efectivo durante los
12 meses previos o0 hubiera dado lugar durante el mismo periodo al pago de una
compensacion o a la promesa de recibir una compensacion.
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f. Cuando proceda, una declaracion en la que se indique que es parte en un
acuerdo con el emisor relativo a la elaboracion de la recomendacion.

6.4. El responsable del Area Separada de Analisis debera informar al 6rgano al que se
refiere el apartado Octavo de este Reglamento sobre los informes cuya elaboracion
esté prevista, y asimismo le hara llegar de inmediato todo informe que publique. Dicho
drgano velara por que no haya flujos indebidos de informacién hacia el departamento
de analisis y por que los informes o recomendaciones se difundan adecuadamente,
adoptando las medidas al respecto que considere convenientes.

7. Reglas especiales relativas al Area Separada de Gestion por Cuenta Ajena.

Dentro del Area Separada de Gestion por Cuenta Ajena se adoptaran medidas oportunas y
razonables para evitar o al menos reducir en lo posible los conflictos de interés que puedan
surgir entre varios clientes.

Cuando las 6rdenes 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 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 funciéon de la dimension que en la Entidad tengan las
correspondientes actividades, se tendera a separar la gestion por clientes o grupos de clientes
gue presenten caracteristicas comunes.

En cualquier situacién de conflicto de interés entre dos o0 mas clientes, la actuacién de la Caja
sera imparcial y no podra favorecer a ninguno en particular.

SEXTO. Operaciones personales
1. Definicidn de operacién personal

Operacion personal es cualquier transaccién con un instrumento financiero realizada por un
sujeto obligado o por cuenta de éste, cuando se cumpla alguno de los siguientes requisitos:

a. Que el sujeto obligado actle fuera del ambito de las actividades que le corresponden
en virtud de sus cometidos en la Entidad.

b. Que la transaccion sea realizada por cuenta de cualquiera de las siguientes personas:
i Del sujeto obligado ;

ii. De cualquier persona con la que el sujeto obligado tenga una relacion de
parentesco o mantenga vinculos estrechos.

A tales efectos y conforme a lo que establece el articulo 2 del Real Decreto
217/2008, de 15 de febrero, se considera que tienen relacién de parentesco: el
cényuge del sujeto obligado o cualquier persona unida a €l por una relacion de
anéloga afectividad, conforme a la legislacion nacional, los hijos o hijastros que
tenga a su cargo el sujeto obligado y aquellos otros parientes que convivan con él
como minimo desde un afio antes de la fecha de la operacion personal
considerada.

A los mismos efectos y conforme a lo que establece el articulo 17.2 del mismo Real
Decreto, se consideran vinculos estrechos todo conjunto de dos o mas personas
fisicas o juridicas unidas mediante:

Pagina 17 de 23



\&§ caixa rural

a. El hecho de poseer de manera directa o indirecta, o mediante un
vinculo de control, el 20 % o mas de los derechos de voto o del capital
de una empresa, o,

b. Un vinculo de control en los términos del articulo 4 de la Ley 24/1988,
de 28 de julio, del Mercado de Valores.

iii. De una persona cuya relacion con el sujeto obligado sea tal que ésta tenga un
interés, directo o indirecto, significativo en el resultado de la operacion. No se
entendera que existe interés alguno por el mero cobro de los honorarios o
comisiones debidos por la ejecucidn de la transaccién.

2. Actividades prohibidas y medidas a adoptar.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 70 ter.1.d de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, la Caja debera establecer medidas adecuadas encaminadas a evitar las
actividades sefialadas en el siguiente péarrafo cuando se realicen por cualquier sujeto obligado
que, o bien, participe en actividades que puedan dar lugar a un conflicto de interés, o bien,
tenga acceso a informacién privilegiada o relevante, o a otra informaciéon confidencial
relacionada con clientes o0 con transacciones con o para clientes, en virtud de una actividad que
realice por cuenta de la entidad.

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

a. La realizacion de una operacion 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 capitulo Il del titulo VII de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores y sus disposiciones de desarrollo.

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

iii. Que la operacién entre o pueda entrar en conflicto con una obligacién de la
entidad con arreglo a lo dispuesto en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores y sus disposiciones de desarrollo.

b. El asesoramiento o la asistencia a otra persona, al margen de la realizaciéon normal de
su trabajo o, en su caso, de su contrato de servicios, para que realice una transaccion
con instrumentos financieros que, si se tratase de una operacién personal del sujeto
obligado entraria dentro de lo dispuesto en la letra a) anterior o en el articulo 47.2.a) o
en el articulo 80.e) del Real Decreto 217/2008.

c. Sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 81.2.b de la Ley 24/1988, de 28 de julio, la
comunicacién, salvo en el ejercicio normal del trabajo o del contrato de servicios, de
cualquier informacion u opinién a cualquier otra persona cuando el sujeto obligado
sepa, o puede razonablemente saber, que como consecuencia de dicha informacién la
otra persona podrd, o cabe suponer que pueda, llevar a cabo cualquiera de las
siguientes actuaciones:

i. Efectuar una operacion sobre instrumentos financieros que si se tratase de una
operacion personal del sujeto obligado estaria afectada por lo dispuesto en la
letra a anterior o en el articulo 47.2 a) o en el articulo 80.e) del Real Decreto
217/2008.

ii. Asesorar o0 asistir a otra persona para que efectlie dicha operacion.

3. Procedimiento para la realizacién de operaciones personales.

Pagina 18 de 23


http://noticias.juridicas.com/base_datos/Fiscal/l24-1988.t1.html#a4
http://noticias.juridicas.com/base_datos/Fiscal/l24-1988.t1.html#a4
http://noticias.juridicas.com/base_datos/Fiscal/l24-1988.t5.html#a70t
http://noticias.juridicas.com/base_datos/Fiscal/l24-1988.t7.html#c2
http://noticias.juridicas.com/base_datos/Fiscal/l24-1988.html
http://noticias.juridicas.com/base_datos/Fiscal/l24-1988.t7.html#a81

\&§ caixa rural

Las operaciones personales realizadas por los sujetos obligados se llevaran a cabo, de
forma obligatoria, a través de la Caja para la que éstos prestan sus servicios. Se
exceptuan de esta obligacién, no obstante, las inversiones en valores de deuda publica.

Se entendera cumplida la exigencia anterior cuando las érdenes se cursen directamente
por el consejero o empleado a través de una empresa de servicios de inversién o de otra
Entidad de Crédito participada por la Caja, siempre que el consejero o empleado curse
todas sus 6rdenes a través de dicha empresa de servicios de inversién o entidad de crédito
participada.

Cuando los consejeros o empleados ostenten simultaneamente la condicion de consejero o
empleado en otra entidad financiera habilitada para prestar servicios de inversion podran
optar por realizar sus operaciones a través de la Caja o a través de una sola de estas otras
entidades. La eleccién deberd ser comunicada al érgano contemplado en el apartado
Octavo siguiente y habra de mantenerse durante un periodo razonable.

No obstante lo anterior y previa aprobacion del Organo al que se refiere el apartado
Octavo, los sujetos obligados podran realizar operaciones personales a través de cualquier
entidad financiera autorizada distinta de la propia Caja.

3.1 De conformidad con lo dispuesto en el articulo 70 ter.1.d) de la Ley 24/1988, de 28 de julio,
las entidades deberan establecer medidas adecuadas encaminadas a evitar las actividades
prohibidas sefaladas en el nUmero 2 anterior cuando se realicen por cualquier sujeto obligado
que, o bien, participe en actividades que puedan dar lugar a un conflicto de interés, o bien,
tenga acceso a informacién privilegiada o relevante, o a otra informaciéon confidencial
relacionada con clientes o con transacciones con o para clientes, en virtud de una actividad que
realice por cuenta de la cooperativa de crédito.

La entidad podra matizar en cada caso el nivel de exigencia en el cumplimiento de los
requisitos establecidos en el presente apartado en funcion de que se trate del propio sujeto
obligado, sus familiares, u otras personas que, eventualmente, y por su relacién con aquélla,
pudieran tener acceso a la informacién. Asimismo, podra determinar las clases de valores cuya
suscripcién, adquisicion o venta quede sujeta a obligacion de autorizacion por la entidad.

Las medidas indicadas en el parrafo anterior deberan estar disefladas para garantizar, en
particular, que:

a) Los sujetos obligados indicados estén al corriente de las restricciones existentes sobre
las operaciones personales y de las medidas que la entidad tenga establecidas en relacién con
las operaciones personales y la revelacién de informacion, de acuerdo con lo dispuesto en el
namero anterior.

b) La entidad sea informada rapidamente de cualquier operacién personal efectuada por
un sujeto obligado por medio, bien de la notificacibn de la operacion, bien de otros
procedimientos que permitan a la entidad identificar las operaciones.

En el caso de que existan acuerdos para la delegacién de funciones o servicios, la Caja debera
velar por que la entidad en quien haya delegado la actividad lleve un registro de las
operaciones personales realizadas por cualquier sujeto obligado y por que facilite esa
informacion a la Caja lo antes posible, cuando ésta lo solicite.

c) Se lleve un registro de las operaciones personales notificadas a la Caja o identificadas
por ésta, incluidas cualquier autorizacion o prohibicidn relacionada con tales operaciones.

En todo caso, las entidades 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.
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3.2. Se establece el siguiente procedimiento:

Las ordenes de los sujetos obligados relativas a operaciones personales deberan formalizarse
por escrito o por cualquier medio telematico, informatico o electrénico del que disponga la Caja
al efecto, y deberan quedar incorporadas al correspondiente archivo de justificantes de
ordenes.

No se formulara orden alguna sin tener hecha suficiente provision de fondos, sin acreditar la
titularidad o adquisicién 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 Octavo siguiente, los valores o
instrumentos financieros adquiridos no podran ser vendidos en la misma sesion o dia en el que
se hubiera realizado la operacién de compra, ni en general podran realizarse dentro de un
mismo dia operaciones que impliquen posiciones de signo contrario.

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

3.3. Siempre que se realicen operaciones personales de signo contrario sobre un mismo valor
o instrumento financiero dentro de un periodo de quince dias naturales deberan comunicarse
en el mismo dia de su realizaciéon al érgano al que se refiere el apartado Octavo de este
Reglamento.

Con independencia del deber de comunicacion previsto en el parrafo precedente, los sujetos
obligados deberan formular dentro de los diez primeros dias de cada mes, una comunicacion
dirigida al érgano al que se refiere el apartado Octavo siguiente que comprendera todas las
operaciones personales realizadas durante el mes anterior. La Cooperativa de Crédito podra
facilitar el cumplimiento de esta obligacién elaborando y haciendo llegar oportunamente los
correspondientes listados al sujeto obligado a efectos de su firma y devolucién en el caso de
que los mismos comprendan la totalidad de las operaciones realizadas en el periodo.

A solicitud del 6rgano contemplado en el apartado Octavo, los sujetos obligados deberan
informar en cualquier momento con todo detalle y, si asi se les pide, por escrito, sobre sus
operaciones personales. Este deber de informacion sera aplicable a toda operacién personal
cuyo objeto sean acciones o participaciones de instituciones de inversién colectiva aunque no
se negocien en mercados organizados y aquellas que se realicen en el marco de un contrato
de gestién de cartera.

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

3.4. La Cooperativa de Crédito podra matizar en sus procedimientos internos el nivel de
exigencia en el cumplimiento de los requisitos establecidos en el presente apartado Sexto en
funcion de que el sujeto obligado realice operaciones por cuenta propia o, por cuenta propia de
cualquier persona con la que aquel tenga una relaciéon de parentesco o vinculos estrechos o
por cuenta de de una persona cuya relacidon con el sujeto obligado sea tal que ésta tenga un
interés, directo o indirecto, significativo en el resultado de la operacion.

4. Operaciones excluidas de operaciones personales

No resultara de aplicacion lo dispuesto en el numero 3 anterior, cuando se trate de las
siguientes operaciones:

a) Operaciones personales realizadas en el marco de la prestacion del servicio de
inversion de gestion discrecional e individualizada de carteras de inversion, cuando no exista
comunicacién previa sobre la operacién entre el gestor de la cartera y el sujeto obligado u otra
persona por cuya cuenta se efectle la operacién. No obstante, debera comunicarse la
celebracion del contrato de gestion de carteras y el érgano de control podra solicitar cuanta
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informacién considere necesaria.

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

SEPTIMO. Normas internas de conducta para las entidades depositarias de instituciones
de inversion colectivay de fondos de pensiones.

La Cooperativa de Crédito cuando actie como entidad depositaria de una institucion de
inversién colectiva o como depositaria de fondos de pensiones, cuya gestora pertenezca a su
mismo grupo, deberd evitar cualquier conflicto de interés que pueda surgir en las relaciones
con la correspondiente sociedad gestora.

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

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

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

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

c) Laseparacion fisica del domicilio social y de los centros de actividad del depositario y de
la sociedad gestora

Todas las normas de actuacion de los sujetos obligados establecidas en el presente
reglamento seran de aplicacion, en la medida en que resulte procedente, a las operaciones que
se realicen en el ambito de actividad de las Instituciones de Inversion Colectiva o planes y
fondos de pensiones.

OCTAVO. Organo "ad hoc".

1. El érgano “ad hoc” debera ser colegiado y estar formado por, al menos, tres personas que
actien mancomunadamente. En todo caso, sus integrantes habran de ser personas de
nivel directivo en la Entidad y seran designados por su Consejo Rector.

Excepcionalmente, el érgano “ad hoc” podra ser unipersonal, siempre que:

a) se trate de Cooperativas de Crédito con menos de cinco personas de nivel
directivo, entendiendo por tales los directores generales y personas que
desarrollen en la entidad funciones de direccion bajo la dependencia directa de
su organo de administracion o del propio Director General o,

b) a 31 de diciembre de cada ejercicio presenten una cifra de activos totales
inferior a 100 millones de euros.
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2. Correspondera a dicho 6rgano recibir y examinar las comunicaciones contempladas en los
apartados anteriores y velar, en general, por el cumplimiento del presente Reglamento. En
particular ejercera las siguientes funciones:

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

Tener permanentemente actualizada y a disposicion de las autoridades supervisoras de
los mercados de valores una relacién comprensiva de los sujetos obligados que estén
sujetos al presente Reglamento.

Tener y actualizar regularmente un registro de las clases de servicios de inversiéon y
auxiliares realizados por la entidad o por cuenta de la misma en los que, o bien, haya
surgido un conflicto de interés, o bien, pueda surgir si se trata de servicios en curso.

Mantener debidamente actualizado un listado de los empleados que presten sus
servicios en cada area separada.

Recibir de los sujetos obligados 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
incluirhn necesariamente en esta lista, en su caso, los valores afectados por
operaciones en proyecto o en curso en las que esté involucrada la actividad de banca
de inversion. Los responsables correspondientes suministraran al d6rgano citado la
informacion precisa para la adecuada llevanza del registro.

Llevar un registro de listados de iniciados recibidos de cualquier area o sector de la
Caja que esté participando en un proyecto u operacién que por su especial significacion
entrafie informacién 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 de la
Caja o por cuenta de clientes, y de los sujetos obligados, no estan afectadas por el
acceso indebido a informaciones reservadas o privilegiadas, para verificar el correcto
funcionamiento del sistema de barreras de informacién y con objeto de comprobar que
las operaciones exceptuadas de conformidad con este Reglamento se realizan sin
intervencién alguna del sujeto obligado.

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

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

NOVENO. Incumplimiento.

El incumplimiento de lo previsto en el presente Reglamento, en cuanto su contenido en
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 imposicion de
las correspondientes sanciones administrativas, sin perjuicio de lo que resulte de aplicacion
conforme a la legislacion laboral o de cualquier otro orden.
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DECIMO. Normas complementarias y Anexos.

1. Sila Caja tuviera normas complementarias internas de conducta en el &mbito del mercado
de valores al presente Reglamento, deberd dar a las mismas la debida difusion,
incorporandose mediante un Anexo al presente Reglamento y formando parte intrinseca del
mismo.

2. Formara parte del presente Reglamento de conducta, en su caso, un Anexo relacionado
con su condicion de sociedad emisora de valores.

UNDECIMO. Remisién y compromiso de actualizacion

Conforme a lo que establece la Disposicion Adicional Cuarta de la Ley 44/2002, de 22 de
noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, las entidades sujetas al presente
Reglamento Interno de Conducta remitirhn un compromiso por escrito que garantice la
actualizacién de dicho reglamento y que su contenido es conocido, comprendido y aceptado
por todas las personas pertenecientes a la organizacién a las que resulte de aplicacién.

A tal efecto podria utilizarse un modelo similar al siguiente:
“A LA COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES

D. ...... , Secretario del Consejo Rector de ..... , con domicilio social en ....., calle , n° ..... , en
virtud de lo establecido en el articulo 82 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, ante esa Comisién Nacional del Mercado de Valores comparece y por el presente
escrito comunica el siguiente:

HECHO RELEVANTE
Aprobacién del nuevo Reglamento Interno de Conducta

El Consejo Rector celebrado el pasado dia .., procedié a la aprobacién del nuevo Reglamento
Interno de Conducta de ................ en materias relativas a los Mercados de Valores, adaptado
a los cambios normativos introducidos en la normativa sobre mercado de valores.

La presentacion de este hecho relevante junto con el Reglamento Interno de Conducta,
representa el compromiso de actualizacion del mismo y que su contenido es conocido,
comprendido y aceptado por las personas pertenecientes a la organizacion a los que resulta de
aplicacion.

Todo ello en cumplimiento de la Disposicién Adicional Cuarta de la Ley 44/2002, de 22 de
noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero.
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