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Principios generales

Finalidad y ambito de aplicacion.

Este Reglamento, establece principios y normas de conducta que garanticen el
comportamiento ético y responsable de las personas que integran NORBOLSA en el desarrollo
de su actividad.

Se conforma, ademds, como un mecanismo para la prevencién del riesgo reputacional de
NORBOLSA que pudiera derivarse de los potenciales incumplimientos del mismo y del resto de
las normas internas de la Entidad.

El presente Reglamento es de obligado cumplimiento para las personas sujetas a este
Reglamento, establecidas en el art. 3 del RIC (Reglamento Interno de Conducta), referente al
ambito de aplicacion.

Cumplimiento del Reglamento Interno de Conducta, de las leyes y de las normas.

Este Reglamento prevalecerd sobre las normas y politicas internas de NORBOLSA que pudieran
contradecirlo.

Su aplicacién, en ningln caso, podra dar lugar a la vulneracién de las disposiciones legales
aplicables en cada momento.

Las personas sujetas a este Reglamento cumplirdn las disposiciones, reglamentos, normativa
de los organismos supervisores, y, en general toda la normativa y legislacién vigente
correspondiente a la actividad que desarrollan en el ambito profesional de la Entidad.

Asimismo, se respetard toda la normativa interna que regule las actividades de NORBOLSA,
siempre que no contradiga este reglamento.

NORBOLSA esta obligada a informar y a dar conocer el presente Reglamento y su contenido a
toda la plantilla., mediante su publicacién en la Intranet. Adicionalmente se entregard una
copia con acuse de recibo firmado.

Las personas sujetas a este Reglamento que tengan conocimiento de alguna irregularidad o
incumplimiento de la normativa derivada del mismo lo deberdn comunicar mediante la
utilizacién del canal ético de denuncias establecido en NORBOLSA.

1. Principios éticos.

Los principios éticos de la organizacion y la ética profesional de las personas que la
integran son pilares basicos de la actividad de NORBOLSA y todas sus actuaciones han de
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estar guiadas por el conjunto de los valores éticos que se recogen en el presente
Reglamento.

Con base en dichos valores se destacan aqui los siguientes principios éticos generales:

1.1.

1.2.

1.3.

1.4.

1.5.

Principio de no discriminacién e igualdad de oportunidades.

Constituye un principio bdsico de actuacién de la Entidad, proporcionar las
mismas oportunidades en el acceso al trabajo y en la promocién profesional y en
todas sus actuaciones en general, asegurando en todo momento la ausencia de
situaciones de discriminacion por razén de sexo, raza, origen social, estado civil,
orientacién sexual, ideologia, religiéon o condicion fisica.

El respeto a la igualdad de las personas y a su diversidad, actuando en un clima de
respeto a su dignidad en el marco de dicha diversidad, es principio basico de
actuacion de NORBOLSA.

Respeto a las personas.

NORBOLSA promueve el respeto a la dignidad de las personas, la equidad, la
cooperacion y el logro de un clima laboral positivo.

Conciliacion de vida familiar y profesional.

La Entidad tiene en consideracion la vida familiar personal de sus empleados y
promueve medidas especificas de conciliacién tendentes a la compatibilizacion,
en la medida de lo posible, de las necesidades familiares y la realizacién de la
actividad profesional, siempre de acuerdo con las necesidades organizativas y de
negocio.

Prevencion de Riesgos Laborales.

NORBOLSA vela por la seguridad y la salud de sus empleados, comprometiéndose,
en relacion con dichos aspectos, con la mejora de las condiciones.

Para ello, NORBOLSA promueve acciones especificas relativas a la seguridad y la
salud laboral, con el objetivo de prevenir y minimizar los riesgos laborales,
cumpliendo con la normativa sobre salud y prevencién de riesgos.

Asimismo, los empleados con los mismos objetivos cumplirdn y respetaran la
normativa aplicable en materia de seguridad y salud laboral.

Formacion.

NORBOLSA promueve y fomenta acciones para la formacidn de sus empleados.

Las acciones formativas tendrdn como objetivos fundamentales: el cumplimiento
de la normativa en materia de formacidn que afecte a los empleados de entidades
financieras, el reciclaje profesional y la permanente actualizacion de los
conocimientos de la plantilla, el desarrollo de la carrera profesional de los
empleados, el desarrollo personal y la contribucidn a la consecucién de los
objetivos de NORBOLSA y todo ello en el marco adecuado que garantice la
igualdad de oportunidades.
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1.6.

1.7.

1.8.

Por otra parte, los empleados de NORBOLSA se comprometen a actualizar sus
conocimientos y al mayor aprovechamiento de las actividades de formacién que
la Entidad pone a su alcance.

Transparencia de la informacion.

La Entidad informa oportunamente a sus empleados sobre sus objetivos de
negocio y sobre los resultados obtenidos en cada ejercicio, asi como otros hechos
relevantes.

Asimismo, promueve una politica de comunicacion interna fidedigna, relevante,
regular y puntual, que fomenta la identificaciéon del personal con la entidad su
estrategia, sus valores y objetivos, a la vez que sea un canal de estimulo para el
compromiso y la cohesién interna, asi como para la comunicacion, especialmente
la ascendente.

Representacion colectiva.

NORBOLSA reconoce y respeta los derechos de sindicacion y la participaciéon de la
representacién colectiva de los trabajadores en el ambito de las relaciones
laborales de la empresa.

Asimismo, respeta las actividades que se lleven a cabo por los representantes de
los trabajadores, de conformidad con las competencias y funciones que
legalmente les sean establecidas, promoviendo el didlogo y las relaciones
laborales en el marco de un buen clima laboral, con el objetivo de apoyo a la
consecucién de los objetivos empresariales.

Compromiso con los derechos humanos.

NORBOLSA manifiesta su compromiso y vinculacién con los derechos humanos
reconocidos en la legislacion nacional, normativa convencional y con los principios
en que se basa el Pacto Mundial de las Naciones Unidas y los principios de
Responsabilidad Social Empresarial.

2. Pautas de Conducta.

2.1.

Compromiso de Confidencialidad.

NORBOLSA garantizard la confidencialidad de los datos de sus clientes,
comprometiéndose a no revelarlos a terceros, salvo consentimiento expreso del
cliente, por obligacién legal o en cumplimiento de resoluciones judiciales o
administrativas.

Asimismo, la captacidn, utilizacién y tratamiento de los datos de caracter personal
de los clientes, se realiza de forma que se garantice el derecho a su intimidad y el
cumplimiento de la legislacion sobre proteccién de datos de cardacter personal.

Las personas sujetas a este Reglamento que, en la realizacidon de sus funciones
profesionales accedan a datos de cardcter personal de los clientes, deben
mantener su confidencialidad y dar cumplimiento a lo establecido en la legislacion
sobre proteccidn de datos de caracter personal.
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2.2. Compromiso con la Empresa.

a. No Competencia.

Las personas sujetas a este Reglamento otorgan exclusividad al ejercicio de
sus funciones profesionales en NORBOLSA vy, en consecuencia, no podran
prestar servicios profesionales retribuidos o no, a otras entidades o
empresas competidoras, cualquiera que sea la relaciéon en que se base,
incluida incluso la relacion familiar, salvo autorizacién expresa del Comité
de Direccidn de la Entidad.

b. Responsabilidad

Las personas sujetas actuan siempre en el mejor interés de NORBOLSA,
haciendo una utilizacién adecuada de los medios puestos a su disposicidon y
evitando actuaciones que puedan reportar perjuicios a la Entidad.
Asimismo, se abstendrdn de utilizar en beneficio propio o de personas
vinculadas, oportunidades de negocio que sean de interés de la Entidad.

Desarrollan una conducta profesional recta, imparcial, honesta y conforme
con los valores y principios de NORBOLSA. Se abstienen de participar en
actividades ilegales o de atraer negocio a la Entidad realizandolas.

Respetan los procedimientos establecidos internamente, especialmente:

v" Los referidos al ejercicio de facultades y aplicacion de limites de
riesgos.

v" Los relativos a la conservacion de la documentacién de la actividad
profesional, cumpliendo la normativa aplicable en cada momento.

2.3. Colaboracion con las areas de control, supervisores y autoridades.

Las personas sujetas a este Reglamento deben colaborar con las areas de control y
supervisién de la Entidad, atendiendo sus solicitudes y facilitando con rapidez y
exactitud la informacidn y la documentacion que les sea requerida.

2.4. Conducta con los proveedores.

Los proveedores son una pieza esencial para el desarrollo del negocio de
NORBOLSA.

Los procesos de seleccidén de proveedores se realizaran atendiendo a criterios de
objetividad e imparcialidad, evitando cualquier conflicto de interés o subjetividad
en la seleccion.

La relacion de la Entidad con los proveedores tendra como base el cumplimiento
por ambas partes de la normativa foral, fiscal, de prevencidn de riesgos laborales
y ambiental.

Las personas sujetas a este Reglamento evitaran cualquier clase de influencia de
proveedores que puedan alterar su imparcialidad y objetividad profesional.
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2.5.

2.6.

SOCIEDAD. DE
VALORES. & A

Respecto de los precios e informaciéon contractual transmitidos por los
proveedores en un proceso de seleccion, se debera guardar confidencialidad,
siendo de aplicacidn, asimismo, lo previsto en la legislaciéon sobre proteccién de
datos a estos efectos.

No se aceptara ninguna clase de remuneracion o ventaja personal procedente de
proveedores.

Las personas sujetas a este Reglamento se comprometen al cumplimiento de los
procedimientos internos establecidos para los procesos de adjudicacién de
servicios y suministros.

Admision de regalos.

No podran aceptarse regalos, obsequios o cualquier tipo de compensacién en el
ejercicio de la actividad profesional, que procedan de clientes, proveedores o
terceros relacionados con NORBOLSA.

Unicamente podran aceptarse obsequios de caracter promocional, detalles de
cortesia o atenciones habituales en los negocios, siempre que en ellos concurran
todas las siguientes circunstancias:

v' Que tengan un escaso valor econdmico.

v Que respondan a atenciones o invitaciones comerciales de cortesia
usuales que no excedan de las practicas sociales razonables.

v" No hayan sido solicitados.

En el caso de que por su valor, frecuencia u otras caracteristicas, pueda
entenderse que su aceptacion afecta o puede afectar al criterio objetivo en la
toma de decisién de la persona que los recibe, deberdn ser rechazados.

Los regalos entregados a “familiares directos”, o por indicacion del empleado a
otras personas fisicas o juridicas, incluso organizaciones benéficas, tienen,
asimismo, la condicién de regalos propios segun lo indicado en este apartado.

Propiedad intelectual e industrial.

Se respetara la propiedad intelectual y el derecho de uso que corresponde a la
Entidad en todo lo relacionado con: cursos, programas, proyectos, sistemas
informdticos, equipos, manuales, conocimientos especificos de la misma,
procesos, tecnologia o cualquier trabajo desarrollado por NORBOLSA.

No se podra utilizar el logo, la marca, la imagen, la identidad corporativa y el
nombre de NORBOLSA, salvo para el adecuado desarrollo de la actividad
profesional.

Asimismo, se deben respetar los derechos de propiedad intelectual e industrial de
los productos y servicios de terceros.
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2.7. Uso de herramientas informaticas y correo electrénico.

Se prestard especial proteccién a los medios informaticos asignados a cada
persona y puesto, asi como a la seguridad de estos, incluido el uso de las
tecnologias a su alcance (correo electrénico e internet).

El correo electrénico y las herramientas informaticas son instrumentos de trabajo
gue deben ser utilizados para el desarrollo de las funciones laborales. Por ello, las
siguientes conductas quedan prohibidas:

v"Instalar software no autorizado.

v/ Borrar programas instalados por los técnicos autorizados e instalar
ficheros que impidan o dificulten su normal funcionamiento.

v" Enviar correos a clientes con fines publicitarios propios o no laborales sin
autorizacion.

v' Usar el correo como medio de divulgacién de informacién confidencial a
terceros ajenos a NORBOLSA.

v'  Leer, borrar, copiar o modificar mensajes que pertenezcan a otros
usuarios.

v/ Utilizar mensajeria instantdnea y chat fuera de los usos sociales
razonables o de los que formen parte de un proceso profesional.

v/ Utilizar el acceso a internet para juegos de azar, sorteos, descarga de
video, audio, subastas y programas. En definitiva, acceder a material no
relacionado con la actividad profesional.

2.8. Relacion con los medios de comunicacion.

Las personas sujetas a este Reglamento, salvo autorizacion expresa del Comité de
Direcciéon de NORBOLSA, no podran transmitir a los medios de comunicacién, por
propia iniciativa o a requerimiento de los medios, cualquier informacién, noticia o
comentarios sobre la Entidad. Tampoco podran intervenir en un acto publico,
entrevista, conferencia o curso, sin previa autorizacion del Comité de Direccion.

Conducta con la Sociedad

Las pautas que marcan la actuacion de NORBOLSA son la integridad, el respeto a la
legalidad y al ordenamiento juridico.

NORBOLSA se compromete a competir en los mercados de forma leal, respetando vy
fomentando la libre competencia en beneficio de la ciudadania y de los propios mercados.

3.1. Prevencidén del blanqueo de capitales y la financiacion del terrorismo.

Todas las personas sujetas a este Reglamento, en su relaciéon con los clientes,
tienen la obligacién de conocer y aplicar la normativa interna sobre prevencién
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del blanqueo de capitales y la financiacién del terrorismo y en especial pondran
una especial observancia en:

v' Conocer al cliente.
v' Conocer el uso que hacen de los productos y servicios de la Entidad.

v' Realizar una correcta identificacién, acreditacién y documentacién del
origen de los fondos y de su actividad econdmica.

3.2. Prevencién de delitos y actuaciones ilicitas.

Se deben observar las normas aplicables y omitir cualesquiera actividades
relacionadas con delitos de corrupcién, cohecho, trafico de influencias y el resto
de los delitos contemplados en la normativa interna de referencia.

En relacién a la Informacién sobre procedimientos judiciales o administrativos,
cualquier persona sujeta a este Reglamento que deba comparecer ante un érgano
judicial u organismo administrativo en calidad de denunciado, demandado,
testigo, perito o en cualquier otra condicidn que derive de su prestacion de
servicios para la Entidad, deberda ponerlo en conocimiento de Cumplimiento
Normativo.

Asimismo, debera informar a la mayor brevedad posible en caso de que resulte
condenada en un procedimiento judicial penal.

Canal ético de Denuncias

NORBOLSA estd dotada de un canal ético de denuncias, regida bajo los principios de
anonimato y confidencialidad.

A través de este canal de denuncias, podran comunicarse hechos que presenten indicios
de ser presuntamente delictivos, cometidos por NORBOLSA, sus empleados, el equipo
directivo y cuantos mantengan una relacion comercial con NORBOLSA o presten un
servicio a esta.

En la web de NORBOLSA se encuentra un documento que recoge los principios del canal
ético de denuncias, los hechos y conductas denunciables, el procedimiento de
comunicacion y el procedimiento de actualizacidn.

Asimismo, en la web de NORBOLSA, se encuentra publicado un formulario para que las
personas que lo deseen cumplimenten con los hechos que presenten indicios de ser
constitutivos de delito.
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SOCIEDAD DE
VALORES & A

Reglamento en relacién al mercado de
valores

Articulo 1.- Finalidad del Reglamento Interno de Conducta (RIC)

NORBOLSA, S.V., S.A,, es una Empresa de Servicios de Inversién y como tal su objeto principal
consiste en la prestacion de servicios de inversion.

En la prestacion de servicios de inversién, NORBOLSA- tanto ella como sus empleados,
apoderados, directivos, administradores, y demas personas que se detallan en el articulo 3.2
de este Reglamento — esta sometida, en general, al cumplimiento de las normas de conducta
recogidas en la legislacién vigente que regulan los mercados de valores y, en particular, a las
contenidas en el presente reglamento interno de conducta.

El presente RIC se elabora por NORBOLSA en cumplimiento de la normativa del mercado de
valores nacional y de la UE.

Es obligacion de todos los empleados de NORBOLSA, en la medida que les sea aplicable, y de
las personas competentes conocer estas Normas de Conducta en cuanto puedan aplicarse a la
particular funcién que cada uno de ellos tenga que desarrollar.

Articulo 2.- Principios Generales.

Las personas sujetas, tal y como se definen en el articulo siguiente, deberdn ajustar sus
actuaciones a los siguientes principios que informan la actuacion de NORBOLSA:

2.1. Comportarse con diligencia y transparencia en el mejor interés de sus clientes y en
defensa de la integridad del mercado, cuidando de tales intereses como si fueran
propios, en particular observaran las normas de conducta de los mercados de valores.

En concreto, no se considerard que NORBOLSA actua con diligencia y transparencia y
en interés de sus clientes, si en relacién con la provisién de un servicio de inversion o
auxiliar paga o percibe de algun tercero diferente del cliente o de alguien que no actle
por cuenta de éste, alglin honorario o comisién o aporta o reciben algin beneficio no
monetario innecesario, que no aumenta la calidad del servicio prestado al cliente, o
que pueda entorpecer la actuacién en el interés optimo del cliente. Solo se podran
recibir de terceros aquellos pagos previstos en el sistema de incentivos que tenga
establecido NORBOLSA y siempre que sea revelado al cliente.

2.2. Notificar, en su relacién con los clientes, con caracter previo a la prestacion del
servicio, la condicién de profesionales o minoristas en la que van a quedar catalogados
y demas informacién que de ello se deriva. Asimismo, NORBOLSA, obtendra 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 inversidon ofrecidos por NORBOLSA o solicitados por el cliente o la
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2.3.

2.4.

2.5.

SOCIEDAD DE
VALORES & A

idoneidad de las transacciones especificas recomendadas o realizadas en su nombre
cuando se presten servicios de asesoramiento personalizado o de gestion de cartera.

La informacion que se obtenga de los clientes tendra cardcter confidencial y no podra
se utilizada en beneficio propio o de terceros, ni para fines distintos de aquéllos para
los que se solicita

Informar a sus clientes de manera clara, precisa, suficiente, no engafiosa y en el
momento adecuado. Ante cualquier incidencia relativa a las operaciones contratadas
por los clientes se les informara con la maxima celeridad, recabando de inmediato
nuevas instrucciones en caso de ser necesario para el interés del cliente. Solo cuando
por razones de rapidez ello no resulte posible, deberan proceder a tomar por si misma
las medidas que, basadas en la prudencia, sean oportunas a los intereses de los
clientes.

En particular, se proporcionard a los clientes, incluidos los clientes potenciales, de
manera clara y comprensible informacién adecuada sobre:

a) NORBOLSAYy los servicios que presta

b) Losinstrumentos financieros y las estrategias de inversién
c) Los centros de ejecucion de érdenes

d) La politica de conflictos de intereses

e) Los gastos y costes asociados

f)  Ensu caso, el sistema de incentivos

Todo ello de modo que se les permita comprender la naturaleza y los riesgos del
servicio de inversion y del tipo especifico de instrumento financiero que se ofrece para
gue puedan tomar sus decisiones de inversidn con conocimiento de causa.

Actuar con honestidad, imparcialidad y profesionalidad, garantizar la igualdad de trato
entre los clientes, evitando primar a unos frente a otros a la hora de distribuir las
recomendaciones e informes y dejar constancia frente a los clientes de cualquier
posible conflicto de intereses en relaciéon con el asesoramiento o con el servicio de
inversion que se preste.

Desarrollar una gestién diligente, ordenada y prudente de los asuntos que le
encomienden sus clientes. En particular, cuando NORBOLSA tramite y ejecute érdenes:

a. Actuard siempre de acuerdo con la politica de ejecucion de érdenes que
tenga establecida NORBOLSA, informara de ella a sus clientes y obtendra
su autorizacion antes de aplicarla.

b. Tramitard las érdenes de sus clientes de forma que permita su rapida y
correcta ejecucion siguiendo los procedimientos y sistemas de gestion de
ordenes adoptados por NORBOLSA. Si fueran a ejecutarse ordenes
acumuladas se aplicardn de manera efectiva los procedimientos que tenga
establecidos NORBOLSA dirigidos a acreditar que las decisiones de
inversién a favor de cada cliente se adoptan con cardcter previo a la
transmisién de la orden, y a garantizar la equidad y no discriminacion
entre los clientes mediante criterios, objetivos y preestablecidos, para la
distribucidn o desglose de esas operaciones.
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2.6.

SOCIEDAD DE
VALORES S A

Formalizar 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 que
NORBOLSA prestard el servicio de inversion al cliente y velara por su correcto registro y
custodia.

Esta formalizacién no se aplicard a las recomendaciones, si bien debe conservarse
soporte registral de las realizadas a los clientes.

Articulo 3.- Ambito de Aplicacion

3.1

3.2.

3.3.

Entidades Sujetas

El presente RIC es de aplicacion a NORBOLSA.

Personas Sujetas

El presente RIC se aplicara a las Personas Sujetas al mismo.
Son Personas Sujetas:

=  Las personas competentes, entendiendo como tales, de acuerdo con el articulo
2, c) del Real Decreto 217/08, de 15 de febrero las siguientes:

— Un administrador, socio, cargo directivo o agente de NORBOLSA.

— Un administrador, socio o cargo directivo de cualquier agente de
NORBOLSA.

— Un empleado de NORBOLSA o de un agente de NORBOLSA, asi como
cualquier otra persona fisica cuyos servicios se pongan a disposicién y
bajo el control de NORBOLSA o de un agente de NORBOLSA y que
participe en la realizacién por parte de NORBOLSA de servicios de
inversion.

— Una persona fisica que participe directamente en la prestacién de
servicios a NORBOLSA o a su agente con arreglo a un acuerdo de
delegacion para la prestacion por parte de NORBOLSA de servicios de
inversion.

=  NORBOLSA comunicard a las personas competentes el hecho de que en ellas
concurre esta condicidn.

— Todos los empleados de NORBOLSA en los casos que asi se sefiala en
este RIC.

NORBOLSA tiene designado un “Organo de seguimiento del RIC”, que es el Comité de
Direccién. El Organo de seguimiento del RIC elaborard y mantendra actualizada una
relacién de las Personas Sujetas al mismo que estard a disposicion de las autoridades
administrativas correspondientes.

Ambito Objetivo

El presente RIC se aplicara a las operaciones respecto de instrumentos financieros que
establece el articulo 2 del TRLMV, asi como a otros activos cuando asi se especifiquen
en el mismo.
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CAPITULO I.- OPERACIONES PERSONALES

Articulo 4.- Comunicacién de operaciones.

4.1.

4.2.

4.3.

4.4,

4.5.

Toda persona competente que realice una operacion personal de las descritas en el
articulo siguiente, deberd comunicarlo inmediatamente después de su ejecucion (y
siempre dentro de las 48 horas siguientes) al Organo de Seguimiento del RIC.

Cuando una persona competente lo sea a la vez respecto de otra entidad en la que
exista esta obligacién de comunicacién de operaciones personales con el mismo
alcance que en NORBOLSA, esta persona competente podrd no comunicar estas
operaciones a NORBOLSA siempre y cuando se cumplan las siguientes condiciones:

Que haya informado a NORBOLSA de a qué otra entidad en la que sea persona
competente realizard las comunicaciones pertinentes, y

Que a solicitud de NORBOLSA, informe de todas las operaciones realizadas y autorice a
NORBOLSA a solicitar informacion a la otra entidad a la que realice las comunicaciones
al respecto.

NORBOLSA podrd someter la realizacién de operaciones personales sobre algunos
valores, que se indicaran expresamente, a la obtencidon por parte de la persona
competente, de una autorizacion previa —indicando el plazo de validez de la misma-
cuya solicitud se debera dirigir al Organo de Seguimiento del RIC. Toda persona
competente estd obligada a cumplir con lo que, respecto de las operaciones
personales, resuelva el Organo de Seguimiento del RIC.

El Organo de Seguimiento del RIC llevard un registro (manual o informatico) donde se
incluirdn todas las comunicaciones de operaciones personales, asi como las solicitudes
de autorizacién y las resoluciones del Organo de Seguimiento. Este registro se
mantendrd durante cinco afios desde la correspondiente comunicacion.

Sin perjuicio de lo establecido en los apartados anteriores, todos los empleados de
NORBOLSA, sean o no personas competentes y todas las personas competentes que
no sean empleados, en tanto tengan esta condicidn, deberan informar, al menos una
vez al semestre (dentro del plazo de diez dias naturales desde el término de cada
semestre natural) de todas las operaciones realizadas durante ese semestre, al Organo
de Seguimiento del RIC.

En caso de que el empleado no haya operado en el semestre, deberd realizar una
comunicacion negativa.

NORBOLSA podrd eximir de realizar esta comunicacidn respecto de aquellas
operaciones ya informadas o respecto de aquellas que se hayan realizado a través de
NORBOLSA y el Organo de Seguimiento del RIC disponga de dicha informacién.

No resultaran de aplicacién lo previsto en los nimeros anteriores, y, por tanto, las
personas sujetas podran realizar sin obligacion de comunicacién, las siguientes
operaciones personales:
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Operaciones personales realizadas en el marco de la prestacién del servicio de
inversion de gestion discrecional e individualizada de carteras de inversion, cuando no
exista comunicacidn previa sobre la operacidn entre el gestor de la cartera y la persona
competente u otra persona por cuya cuenta se efectle la operacion. En estos casos, la
persona sujeta deberd informar previamente al Organo de Seguimiento del RIC de la
intencién de contratar este servicio, indicando la empresa con la que se vaya a
contratar asi como manifestando expresamente su compromiso de proporcionar
informacién acerca de los movimientos y composicion de su cartera gestionada a
NORBOLSA, a solicitud del Organo de Seguimiento del RIC.

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 la persona
competente o cualquier otra persona por cuya cuenta se efectle la operacidén no
participen en la gestidn de la institucidn 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 Inversidn
Colectiva, aprobado por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, salvo que
NORBOLSA establezca lo contrario.

Operaciones de compra o venta de derechos para completar la proporcién, o venta de
derechos sobrantes en eventos corporativos.

4.6. Todo ello, sin perjuicio del cumplimiento de las obligaciones de comunicacién de
operaciones que el Reglamento 596/2014, del Parlamento Europeo y del Consejo, de
16 de abril de 2014 sobre abuso de mercado, establece para los consejeros y directivos
de sociedades cotizadas, cuando NORBOLSA o alguna entidad de su grupo tenga dicha
condicidn.

Articulo 5.- Definicion de Operaciones Personales

Operacién personal es cualquier transaccidon con un instrumento financiero realizada por una
persona competente o por cuenta de ésta, cuando se cumpla alguno de los siguientes
requisitos:

a) Que la persona competente actie fuera del ambito de las actividades que le
corresponden en virtud de sus cometidos en la empresa.

b) Que la transaccidn sea realizada por cuenta de cualquiera de las siguientes personas:
— Dela persona competente;

— De cualquier persona con la que la persona competente tenga una
relacion de parentesco o mantenga vinculos estrechos.

—  De una persona cuya relacién con la persona competente sea tal que ésta
tenga un interés, directo o indirecto, significativo en el resultado de la
operacion. No se entenderd que existe interés alguno por el mero cobro
de los honorarios o comisiones debidos por la ejecucidn de la transaccién.
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Articulo 6.- Operaciones prohibidas y medidas a adoptar

6.1. De conformidad con lo dispuesto en la Ley del Mercado de Valores, estd
terminantemente prohibido que ninguna persona competente realice una operacién
personal, cuando se dé alguno de los siguientes supuestos:

— Que la operacién esté prohibida para esa persona en virtud de lo
dispuesto en la Legislacion del Mercado de Valores.

— Que la operacion implique el uso inadecuado o la divulgacién indebida de
informacién confidencial.

— Que la operacién entre o pueda entrar en conflicto con una obligacion de
NORBOLSA con arreglo a lo dispuesto en la legislacion del Mercado de
Valores.

6.2. Estd asimismo terminantemente prohibido, el asesoramiento o la asistencia a otra
persona, al margen de la realizacién normal de su trabajo o, en su caso, de su contrato
de servicios, para que realice una transaccidn con instrumentos financieros que, si se
tratase de una operacion personal de la persona competente entraria dentro de lo
dispuesto en el apartado anterior.

6.3.  Estd también terminantemente prohibida la comunicacion, salvo en el ejercicio normal
del trabajo o del contrato de servicios, de cualquier informacién u opinién que tenga
una persona competente, a cualquier otra persona cuando la persona competente
sepa, o pueda razonablemente saber, que como consecuencia de dicha informacidn la
otra persona podrd, o cabe suponer que pueda, llevar a cabo cualquiera de las
siguientes actuaciones:

a. Efectuar una operacion sobre instrumentos financieros que si se tratase
de una operacion personal de la persona competente estaria afectada por
las prohibiciones establecidas en los apartados anteriores.

b. Asesorar o asistir a otra persona para que efectie dicha operacion.

6.4. NORBOLSA, a través de la funcién de Cumplimiento Normativo, informard a las
personas competentes de las restricciones existentes particulares sobre las
operaciones personales y de las medidas que NORBOLSA tenga establecidas en
relacién con las operaciones personales y la revelacion de informacidn, de acuerdo con
lo dispuesto en los apartados anteriores.

CAPITULO II.- ABUSO DE MERCADO

Articulo 7.- Confidencialidad de la informacion

7.1.  Aquellas personas que tengan informacién acerca de las actividades concretas de
NORBOLSA o que hayan participado o participen en actividades de NORBOLSA donde
se tenga acceso a informacién privilegiada o que pueda ser privilegiada, estan
obligados a guardar confidencialidad respecto de esta informacién, no dandola a
ninguna persona o entidad salvo en cumplimiento del desarrollo ordinario de su labor
en NORBOLSA o de obligaciones legales.
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Esta obligacién de confidencialidad, por lo que respecta a la informacién privilegiada se
regulard por lo previsto en el presente Capitulo.

7.2. Cuando un empleado o una persona competente tenga acceso a Informacion
Privilegiada o que deba saber que es Informacién Privilegiada, fuera del desempefio
normal de sus funciones en NORBOLSA, deberd informar de ello, con caracter
inmediato a la funcidon de Cumplimiento Normativo.

Articulo 8.- Informacion privilegiada

8.1.  De conformidad con lo dispuesto en el articulo 7 del Reglamento (UE) n? 596/2014 del
Parlamento Europeo y del Consejo de 16 de abril de 2014, se entenderd por
informacion privilegiada cualquiera de los tipos de informacién siguientes:

a) Lainformacién de cardcter concreto que no se haya hecho publica, que se
refiera directa o indirectamente a uno o varios emisores 0 a uno o varios
instrumentos financieros o sus derivados —incluyendo aquellos sobre los
gue se haya solicitado la admisién a negociacion en un Mercado
Secundario Oficial o Sistema Multilateral de Negociacion- 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 relacién con los instrumentos derivados sobre materias primas, la
informacidn de cardcter 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 informacidn 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 Unién o
nacionales, en las normas del mercado, en los contratos o en los usos y las
practicas de los correspondientes mercados de derivados sobre materias
primas o de contado.

c) En relacién con los derechos de emision 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 érdenes
relativas a los instrumentos financieros, la informacion transmitida por un
cliente en relacién con sus drdenes pendientes relativas a instrumentos
financieros, que sea de cardcter concreto, que se refiera directa o
indirectamente a uno o varios emisores 0 a uno o varios instrumentos
financieros y que, de hacerse publica, podria influir de manera apreciable
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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.

A efectos del apartado 1, se considerara que la informacidn tiene caracter concreto si
se refiere a una serie de circunstancias que se dan o que se puede esperar
razonablemente que se van a dar, o a un hecho que ha sucedido o que se puede
esperar razonablemente que va a suceder, siempre que esa informacién 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 emisidn. A este respecto, en el caso de tratarse de un proceso
prolongado en el tiempo con el que se pretenda generar o que tenga como
consecuencia determinadas circunstancias o un hecho concreto, podran tener la
consideracion de informacidn de caracter concreto tanto esa circunstancia o ese hecho
futuros como las etapas intermedias de ese proceso que estén ligadas a la generacién
0 provocacion de esa circunstancia o ese hecho futuros.

Una etapa intermedia de un proceso prolongado en el tiempo tendra la consideracion
de informacion privilegiada si, por si misma, cumple los criterios relativos a la
informacién privilegiada mencionados en el presente articulo.

A efectos del apartado 1, se entendera por informacidon 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 emisidn,
aquella informacidn que un inversor razonable utilizaria probablemente como uno de
los elementos de la motivacién bdsica de sus decisiones de inversion.

Articulo 9.- Medidas necesarias para impedir el flujo de informacidn privilegiada

9.1.

NORBOLSA, con la finalidad de evitar el flujo de informacién privilegiada entre sus
distintas areas de actividad, de forma que se garantice que cada una de éstas tome de
manera autdénoma sus decisiones referentes al dmbito de los mercados de valores v,
asimismo, se eviten conflictos de interés ha tenido en cuenta las siguientes
obligaciones establecidas por el TRLMV. En concreto:

a) Establecer areas separadas de actividad dentro de NORBOLSA o del grupo
al que pertenece. En particular, constituir como areas separadas, al
menos, cada uno de los departamentos que desarrollen las actividades de
gestién de cartera propia, gestién de cartera ajena y asesoramiento de
inversién y la actividad de analisis.

A tal efecto NORBOLSA ha establecido las Areas Separadas que para dar
cumplimiento a lo anterior consideran adecuadas, asi como las normas
concretas que regulan el flujo de informacion dentro de NORBOLSA,
evitando que ésta fluya entre Areas Separadas, e informara de ello a los
empleados y personas competentes del modo en que se veran afectados
por estas medidas.
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Las Areas Separadas establecidas por NORBOLSA son las siguientes:
— Intermediacion, Aseguramiento y Colocacion
— Gestion de carteras.
— Analisis.

b) Establecer adecuadas barreras de informacion entre cada drea separada y
el resto de la organizacion y entre cada una de las dreas separadas.

Cada empleado que desarrolle sus funciones en una de las areas
separadas anteriormente establecidas asumird el compromiso expreso
por escrito de no transmitir Informacidon Privilegiada o Reservada a
cualquier persona ajena a la propia Area Separada, con la firma de este
RIC.

En caso de que fuera necesario transmitir alguna informaciéon de ese tipo
o hubiera duda sobre tal caracter se consultard con el responsable del
cumplimiento normativo, quien deberd pronunciarse y resolver sobre la
cuestiodn planteada.

Los archivos, ficheros y base de datos, programas informaticos, estudios u
otros documentos de caracter reservado estaran protegidos.

Se establece un Reglamento secreto de acceso a los sistemas
informaticos, de tal forma que no puedan acceder los empleados de un
area separada a los sistemas informaticos de otra area.

La documentacion en papel estara protegida en cada area de tal forma
que no haya acceso de otra area separada.

c) Definir un sistema de decisién sobre inversiones que garantice que éstas
se adopten autdnomamente dentro del drea separada.

En cada area separada se tomardan las decisiones de forma auténoma,
bajo la responsabilidad de los directivos de esa area.

No se admitirdn recomendaciones concretas provenientes de directivos
pertenecientes a otras areas separadas.

Cuando por la importancia de las decisiones a tomar se requiera la
aprobacion de personas u érganos colegiados cuyo nivel jerdrquico dentro
de la organizacion se encuentra por encima de las “murallas”, se
asegurara que dichas personas no estén inhabilitadas por haber tenido
acceso a Informacidn privilegiada con respecto a los valores o
instrumentos financieros de que se trate.

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

9.2. Todos los empleados de NORBOLSA, asi como las personas competentes, deberan
conocer en qué Area Separada se encuentran y cumplir con todas las obligaciones que
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para ellos se deriven para el cumplimiento y mejor ejecucién de las medidas
anteriormente enumeradas.

Articulo 10.- Lista de valores restringidos.

NORBOLSA recabara de las diferentes Areas Separadas y, a través del Organo de Seguimiento
del RIC, mantendrd permanentemente actualizada, una lista de aquellos instrumentos
financieros respecto de los que dispone de informacion privilegiada, e indicard a las personas
gue tengan acceso a la misma, el caracter de tal informacién, su condicion de iniciado y las
consecuencias de todo ello.

Asimismo, el Organo de Seguimiento del RIC llevard una lista comprensiva de todas las
personas que han tenido acceso a informacion privilegiada respecto de algun valor o cliente,
conforme establece el articulo 18 del Reglamento (UE) 596/2014 de 16 de abril de 2014 vy al
Reglamento de Ejecucion (UE) 2016/347 de la Comisidn, de 10 de marzo de 2016

La informacion privilegiada nunca podra ser transmitida por parte de quienes tengan acceso a
la misma, a otras personas u otras areas separadas.

Se exceptuan aquellas personas a las que sea necesario transmitir esta informacién y asi lo
notifique el transmisor a la funcion de cumplimiento y obtenga su autorizacién. Quienes
reciban esta informacién tendran la obligacidn, a su vez, de no transmitirla.

Los odrganos de gestion superior de NORBOLSA, que se encuentren por encima,
jerdrquicamente de los responsables de las areas separadas, podran compartir informacion
privilegiada siempre que ello esté justificado para el desempefio de sus funciones de direcciéon
y control. Esta circunstancia serd informada en cada caso al Organo de Seguimiento del RIC.

Articulo 11.- Manipulacion de mercado
11.1. La manipulacién de mercado incluira las siguientes actividades:

a) Ejecutar una operacién, dar una orden de negociacién o cualquier otra
conducta que:

a.1.) transmita o pueda transmitir sefiales falsas o engafosas 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

a.2.) fije o pueda fijar en un nivel anormal o artificial el precio de uno
o 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
negociaciéon o realizado cualquier otra conducta demuestre que
esa operacion, orden o conducta se han efectuado por razones
legitimas y de conformidad con una practica de mercado
aceptada con arreglo a lo dispuesto al articulo 13 del
Reglamento (UE) n? 596/2014 del Parlamento Europeo y del
Consejo de 16 de abril de 2014.
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Ejecutar una operacién, dar una orden de negociacién o cualquier otra
actividad o conducta que afecte o pueda afectar, mediante mecanismos
ficticios o cualquier otra forma de engaio 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 emisidn.

Difundir informacién a través de los medios de comunicacién, incluido
internet, o por cualquier otro medio, transmitiendo asi o pudiendo
transmitir sefiales falsas o enganosas 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 emisidn, o pudiendo asi fijar 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 difusidon sepa o debiera saber que la informacién era falsa o
engafosa.

Transmitir informacion falsa o engafiosa o suministrar datos falsos en
relacidn con un indice de referencia, cuando el autor de la transmisidon o
del suministro de datos supiera o debiera haber sabido que eran falsos o
engafosos, o cualquier otra conducta que suponga una manipulacién del
calculo de un indice de referencia.

Se consideraran manipulacidon de mercado, entre otras, las siguientes conductas:

a)

c)

La intervencidon de una persona, o de varias en concierto, para asegurarse
una posicién 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 o pueda crear otras condiciones de
negociacion no equitativas.

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 confusion o engafio a los inversores que operen basandose en
las cotizaciones mostradas, incluidas las cotizaciones de apertura o de
cierre.

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

c.1.) perturbar o retrasar el funcionamiento del mecanismo de
negociacién utilizado en el centro de negociacién, o hacer que
ello tenga mas probabilidades de ocurrir,
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c.2.) dificultar a otras personas la identificacion de las érdenes
auténticas en el mecanismo de negociacion del centro de
negociacién, o aumentar la probabilidad de dificultarla, en
particular introduciendo érdenes que den lugar a la sobrecarga o
a la desestabilizacidn del carné de érdenes, o

c.3.) crear, o poder crear, una sefial falsa o engafiosa sobre la oferta y
demanda o sobre el precio de un instrumento financiero, en
particular, emitiendo drdenes para iniciar o exacerbar una
tendencia.

d) aprovechar el acceso, ocasional o regular, a los medios de comunicacion,
tradicionales o electrénicos, para exponer una opinién 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 emisidn, y, a continuacién, aprovechar los efectos que las
opiniones expresadas tengan sobre el precio de dicho instrumento,
contrato o producto subastado basado en derechos de emision, sin haber
revelado al publico simultdneamente 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) n2 1031/2010, de derechos de emisiéon o de
instrumentos derivados relacionados con ellos, con el resultado de fijar el
precio de adjudicacién de los productos subastados en un nivel anormal o
artificial o de inducir a confusién o engafio a los oferentes en las subastas.

11.2. A los efectos de la aplicacion del apartado 1, letras a) y b), y sin perjuicio de las
conductas recogidas en el apartado 2, el articulo 12 define de forma no exhaustiva
indicadores de uso de mecanismos ficticios o de cualquier otra forma de engafio o
artificio, y asimismo de forma no exhaustiva indicadores de seiiales falsas o engafiosas
y de fijacién de los precios.

11.3. Cuando la persona a la que se refiere el presente articulo sea una persona juridica, el
presente articulo se aplicard asimismo, de conformidad con el Derecho interno, a las
personas fisicas que participen en la decisién de realizar actividades por cuenta de la
persona juridica en cuestion.

Articulo 12. Indicadores de manipulacidén de mercado

Conforme a lo establecido en el Anexo | Reglamento (UE) n2 596/2014 del Parlamento Europeo
y del Consejo de 16 de abril de 2014 se detallan los siguientes indicadores:

12.1. Indicadores de manipulaciones relativas a sefiales falsas o engafiosas con la aplicacién
de los precios.

A efectos de la aplicacién del articulo 11 apartado 1, letra b), del presente RIC, y sin
perjuicio de las formas de conducta que figuran en su apartado 2, se tendran en
cuenta los siguientes indicadores no exhaustivos, que no pueden considerarse por si
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mismos como constitutivos de manipulacion de mercado, cuando las operaciones u
ordenes de negociar sean examinadas por los participantes del mercado y por las
autoridades competentes:

a)

g)

en qué medida las érdenes de negociar dadas o las operaciones realizadas
representan una proporcidn 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 emisidn, en especial cuando estas actividades
produzcan un cambio significativo en los precios;

en qué medida las drdenes de negociar dadas o las operaciones realizadas
por personas con una posiciéon 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 emision
producen cambios significativos en el precio de ese instrumento
financiero, contrato de contado sobre materias primas relacionado o
producto subastado basado en derechos de emisién;

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;

en qué medida las érdenes de negociar dadas o las operaciones realizadas
o las érdenes canceladas incluyen revocaciones de posicidn en un periodo
corto y representan una proporcidn 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 emisidn, 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 emisién;

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

en qué medida las ordenes 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
ordenes disponible para los participantes del mercado, y se retiran antes
de ser ejecutadas; y

en qué medida se dan las dérdenes de negociar o se realizan las
operaciones en el momento especifico, o en torno a él, en que se calculan
los precios de referencia, los precios de liquidacién y las valoraciones y
producen cambios en los precios que tienen repercusion en dichos precios
y valoraciones.

Indicadores de manipulaciones relacionadas con el uso de un mecanismo ficticio o

cualquier otra forma de engaio o artificio
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A efectos de la aplicacion del articulo 11, apartado 1, letra b), del presente RIC, y sin
perjuicio de las formas de conducta que figuran en su apartado 2, parrafo segundo, 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) si las 6rdenes de negociar dadas o las operaciones realizadas por
cualesquiera personas van precedidas o seguidas de la difusion de
informacidn falsa o engafiosa por esas mismas personas o por otras que
tengan vinculacion con ellas, y

b) si las drdenes 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 inversién que sean errdneas, sesgadas o pueda
demostrarse que estan influidas por un interés importante.

Articulo 13. Comunicacidon de operaciones sospechosas

13.1.

13.2.

Cualguier empleado de NORBOLSA o persona competente que tenga indicios de que
una orden u operaciéon de un cliente es sospechosa de constituir utilizacién de
informacion privilegiada o manipulacion de mercado, de acuerdo con lo establecido en
los articulos anteriores de este RIC y en Reglamento (UE) n2 596/2014 del Parlamento
Europeo y del Consejo de 16 de abril de 2014, deberd comunicarlo inmediatamente al
Organo de Seguimiento del RIC, sin informar de ello al correspondiente cliente.

Sin perjuicio de lo anterior, todos los empleados de NORBOLSA y las personas
competentes, deben dar cumplimiento a lo que de ellos se requiera por NORBOLSA,
dentro de los procedimientos internos que ésta tenga implantados en cada momento
para que NORBOLSA pueda dar cumplimiento a la obligaciéon establecido en el
Reglamento (UE) n2 596/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo de 16 de abril de
2014 que establece que las entidades que efectien operaciones con instrumentos
financieros deberan avisar a la Comisidon Nacional del Mercado de Valores, con la
mayor celeridad posible, cuando consideren que existen indicios razonables para
sospechar que una orden u operacidn utiliza informacidn privilegiada o constituye una
practica que falsea la libre formacidn de los precios.

Asimismo, las entidades que comuniquen operaciones sospechosas a la Comisidon
Nacional del Mercado de Valores estardn obligadas a guardar silencio sobre dicha
comunicacion, salvo, en su caso, lo dispuesto en las disposiciones legales vigentes. En
cualquier caso, la comunicacién de buena fe no podra implicar responsabilidad de
ninguna clase ni supondra violacion de las prohibiciones de revelacién de informacion
en virtud de contratos o de disposiciones legales, reglamentarias o administrativas.
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CAPITULO I11.- CONFLICTOS DE INTERES

Articulo 14.-Politica de gestidn de conflictos de interés.

14.1.

14.2.

14.3

Se considera que existe un conflicto de interés entre NORBOLSA y uno de sus clientes o
entre dos clientes de NORBOLSA, cuando en una particular situacion, NORBOLSA pueda
obtener un beneficio, siempre que exista también un posible perjuicio correlativo para
un cliente o cuando un cliente pueda obtener una ganancia o evitar una pérdida, y
exista la posibilidad de pérdida concomitante de otro cliente.

NORBOLSA, a la hora de identificar si una situacién es potencialmente originadora de
un conflicto de interés, tiene en cuenta, como criterio minimo, si la propia Entidad, o
bien una persona competente u otra persona directa o indirectamente vinculada a
aquella mediante una relaciéon de control, se encuentra en alguna de las siguientes
situaciones:

a) NORBOLSA 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 operacién
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 relacidén con el servicio
prestado al cliente, en dinero, bienes o servicios, distinto de la comision o
retribucién habitual por el servicio en cuestién.

NORBOLSA mantiene una Politica de gestién de los conflictos de interés eficaz y
adecuada al tamafio y organizacién de la empresa y a la naturaleza, escala vy
complejidad de su actividad. Esta Politica se encuentra plasmada por escrito y la
misma tiene en cuenta cualquier circunstancia derivada de la estructura y actividades
de otras entidades del grupo que NORBOLSA conozca o debiera conocer susceptible de
provocar un conflicto de interés. Dicha Politica incluye la notificacidn al cliente de
aquellas situaciones en que el conflicto de interés no pueda ser evitado.

Todos los empleados de NORBOLSA y las personas competentes, cuando su funcién o
actividad se pueda ver afectadas por esta Politica, deberdn conocerla y cumplirla en
todos sus términos.
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Articulo 15.- Comunicacién de situaciones de conflictos de interés por los
empleados y personas competentes

15.1.

15.2.

15.3.

Sin perjuicio de lo establecido en el articulo anterior, todos los empleados de
NORBOLSA y todas las personas competentes, deberdn informar a NORBOLSA, a través
del Organo de Seguimiento del RIC, de cualquier situacién personal o familiar,
econdmica o de cualquier otro tipo, que pueda constituir un conflicto entre los
intereses personales de dicha persona y los de un cliente de NORBOLSA o de la propia
entidad. Se considera, al menos, que se da esta situacion de conflicto, cuando la
persona sujeta en cuestién o alguna persona o entidad con la que tenga un vinculo de
parentesco o un vinculo estrecho, en los términos del articulo 5 de este RIC, se
encuentre en uno de los siguientes casos:

. Pertenencia al Consejo de Administracion o Alta Direccion de una
empresa con un ambito de actividad concurrente con el de NORBOLSA.

. Participacién accionarial significativa en empresas con un ambito de
actividad concurrente con el de NORBOLSA.

. Participacién accionarial significativa u otro tipo de interés personal
respecto de un cliente de NORBOLSA.

Tal comunicacién debera producirse, sin demora, desde el mismo momento en que se
conozca o se hubiese debido conocer tal circunstancia por parte de la persona en
particular.

A efectos de este articulo, no se aplicara el concepto de conflicto de interés reflejado
en el apartado 1 del articulo anterior, sino un concepto amplio de conflicto de interés.

CAPITULO IV.- ELABORACION DE INFORMES DE INVERSIONES Y ANALISIS
FINANCIEROS

Articulo 16.- Normas especificas

16.1.

Cuando NORBOLSA elabore o encargue la elaboracion de informes de inversiones que
se pretendan difundir, o que puedan difundirse con posterioridad, entre los clientes de
NORBOLSA o al publico en general, bajo su propia responsabilidad o bajo la de
empresas de su grupo, la propia Entidad y las personas vinculadas a esta actividad,
deben cumplir con obligaciones afadidas a las expuestas con cardcter general en este
RIC. En particular:

a) Los analistas financieros no podran realizar operaciones personales o
negociar por cuenta de cualquier persona, en relaciéon 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 difusidon 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.
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b) En circunstancias no cubiertas por la letra anterior, tanto los analistas
financieros y las otras personas competentes encargadas de la
elaboracion de informes sobre inversiones, no podrdn realizar
operaciones personales con los instrumentos financieros a que se refieran
dichos informes, o con instrumentos financieros conexos de modo
contrario a las recomendaciones vigentes, salvo en circunstancias
excepcionales y con la aprobacién previa por escrito del Organo de
Seguimiento del RIC o de la funcién de cumplimiento normativo.

c) NORBOLSA, los analistas financieros y las otras personas competentes
implicadas en la elaboraciéon de informes sobre inversiones no podran
aceptar incentivos de aquellos que tengan un interés relevante en el
objeto del informe en cuestion ni podrdan comprometerse con los
emisores a elaborar informes favorables.

d) Cuando el borrador del informe sobre inversiones contenga una
recomendacion o bien un objetivo de precio, no se permitird que los
emisores, las personas competentes, 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 NORBOLSA cumple con sus
obligaciones legales.

A estos efectos, se entenderd 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 aplicacion cuando NORBOLSA
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 NORBOLSA.

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

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

d) Que NORBOLSA verifique que la persona que elabora el informe esta
sujeta a requisitos equivalentes a los previstos en relaciéon con la
elaboracion de informes de inversiones o bien ha adoptado una politica
gue prevea tales requisitos.

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 NORBOLSA 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
suscripcidn de valores.

pag. 27



SOCIEDAD DE
VALORES & A

16.4. La elaboracién y distribucion de informes de andlisis por parte de NORBOLSA
cumplirdn en todo momento con lo establecido al respecto por el Real Decreto
1333/2005, de 11 de noviembre.

CAPITULO V.- ACTUACION DE NORBOLSA COMO DEPOSITARIA DE
INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA (lIC) Y COMO ENTIDAD
ENCARGADA DE LA GESTION DE LOS ACTIVOS DE IIC

Articulo 17.- Normas de separacion entre la Sociedad depositaria y la Gestora de
las Instituciones de Inversion Colectiva (SGIIC)

NO ES DE APLICACION EN NORBOLSA YA QUE NORBOLSA NO ACTUA COMO DEPOSITARIA DE
INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA

La entidad deberd arbitrar las medidas necesarias que garanticen que la informacidn derivada
de sus actividades como depositaria de IIC - o de cualquier institucion regulada por la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva o por la Ley 22/2014, de 12
de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva
de tipo cerrado, y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversion Colectiva.- no se encuentra al alcance, directa o indirectamente, del personal de la
correspondiente SGIIC o SGEIC; a tal efecto, adoptard las siguientes medidas:

Se mantendrd una separacion fisica de los recursos humanos y materiales, dentro del Grupo,
dedicados a la actividad de gestion y depositaria.

Se establecerdn instrumentos informdticos que impidan el flujo de la informacion que pudiese
generar conflictos de interés entre los responsables de una y otra actividad.

Las personas que sean consejeros o administradores de la entidad como depositario, no lo
podrdn ser de la SGIIC o de la SGEIC.

La direccion efectiva de la entidad como depositario se realizard por personas independientes
de la SGIIC o de la SGEIC.

La entidad como depositario y la SGIIC o SGEIC deberdn tener en todo caso, domicilios
diferentes y separacion fisica de sus centros de actividad.

Articulo 18.- Operaciones vinculadas

Cuando NORBOLSA realice la prestacidn del servicio de gestién de un Fondo de Inversiéon o
tenga una Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva en su mismo Grupo,
deberd cumplir con las normas siguientes en la realizacién de operaciones vinculadas entre
NORBOLSA y dicho Fondo de Inversién y su Depositario.
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Definiciéon de Operacidn Vinculada

En relacion con las operaciones realizadas por una sociedad de inversidn, su
depositario y NORBOLSA, se consideran “Operaciones Vinculadas” las que realizan las
personas que se enumeran a continuacién en relacién con las operaciones a que se
refiere el apartado siguiente:

Por las sociedades de inversidn con depositarios y, en su caso, NORBOLSA;

Por las Sociedades de Inversidn con quienes desempefan cargos de
administracién y direccidn en éstas o con quienes desempefian cargos de
administracién y direccién en su entidad depositaria y, en su caso, en
NORBOLSA;

Por NORBOLSA vy los depositarios de las Sociedades de Inversion entre si,
cuando afectan a una Sociedad de Inversidén respecto de la que actla
como gestora y depositario, respectivamente, y las que se realizan entre
NORBOLSA y quienes desempefian en ella cargos de administracion vy
direccidn;

Por NORBOLSA, cuando afectan a una Sociedad de Inversién respecto de
la que actlia como gestora; y

Por NORBOLSA cuando afectan a una Sociedad de Inversién respecto de la
gue actla como depositario y por las sociedades de inversién, con
cualquier otra entidad que pertenezca a su mismo grupo segun se define
en la Ley del Mercado de Valores.

Tendran la consideracién de Operaciones Vinculadas las siguientes operaciones:

El cobro de remuneraciones por la prestacién de servicios a una Sociedad
de Inversidn, excepto los que preste como sociedad gestora, a la propia
institucion conforme sefiala el articulo 145, 1, a) del Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio

La obtencion por una Sociedad de Inversion de financiacién o la
constitucién de depdsitos.

La adquisicion por una Sociedad de Inversion de valores o instrumentos
emitidos o avalados por alguna de las personas definidas en el articulo
67.1 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, o en cuya emision alguna de
dichas personas actle como colocador, asegurador, director o asesor.

Las compraventas de valores.

Toda transferencia o intercambio de recursos, obligaciones u
oportunidades de negocio entre las sociedades de inversién, NORBOLSA y
los depositarios, por un lado, y quienes desempenen en ellos cargos de
administracion o direccion, por otro.

Organo de control de operaciones vinculadas

NORBOLSA dispone de un Organo de Control sobre operaciones vinculadas (Organo de
Control OV) cuyo objetivo consiste en la definicidn, autorizacidon y control de las
operaciones vinculadas de NORBOLSA.
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El Organo de Control estd formado por el titular de Control de Riesgos.

Las funciones a desarrollar y las actuaciones concretas del Organo de Control OV se
describen en el presente Procedimiento.

Autorizacidn genérica

El Organo de Control OV podra admitir y “autorizar genéricamente”, a propuesta del
Consejo de Administracion de NORBOLSA aquellas operaciones vinculadas que retnan
ciertas condiciones.

Las condiciones que deben cumplir las operaciones vinculadas, para que puedan
acogerse a la “Autorizacién Genérica”, es que sean operaciones de escasa relevancia o
de caracter repetitivo.

En general, estas operaciones que, al mantener la condicidon de repetitivas y poco
relevantes, el Organo de Control OV admite como acogidas a la “Autorizacién
Genérica”, serdn asi consideradas siempre que se realicen en interés exclusivo de la
Sociedad de Inversién y a precios o condiciones iguales o mejores que las tarifas
pactadas por contrato y que los precios de mercado.

Autorizacidn de operaciones vinculadas

Cualquier otra operacion que pueda ser considerada como vinculada y que no esté
acogida a la “Autorizacidon Genérica”, deberd ser autorizada con cardcter previo por el
Organo de Control OV.

Para que el Organo de Control OV pueda autorizar una operacién vinculada deberd
procederse de la siguiente forma:

El Gestor de la Sociedad de Inversién, dentro de NORBOLSA, debera solicitar al Organo
de Control QV, por escrito, la autorizacidn para realizar la operacién vinculada.

El escrito deberd indicar todos los datos identificativos de la operacidn v,
especialmente, las entidades implicadas y el tipo de operacion y condiciones de la
misma.

Si el Organo de Control OV considera que debe ampliarse la informacién facilitada,
podra requerir cuantos datos necesite.

Autorizacién: Para que el Organo de Control OV pueda autorizar una operacién
vinculada, serd necesario que:

La misma se realice en interés exclusivo de la Sociedad de Inversion
Los precios o condiciones sean iguales o mejores que los del mercado

Tanto la autorizacién como la denegacidén deberd constar por escrito, y se guardara
junto a la documentacién presentada para su obtencién.

No necesitardn autorizacion previa aquellas operaciones que, aun teniendo la
consideracion de operacién vinculada, hayan sido autorizadas expresamente por el
Fondo de Inversion gestionado.

Control de operaciones vinculadas

El Organo de Control OV realizara, al menos una vez al trimestre, una revisién sobre las
operaciones vinculadas, realizando para ello las siguientes actuaciones:
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. Identificar las operaciones vinculadas realizadas

. Clasificarlas de acuerdo con las categorias de control establecidas en este
procedimiento en el Art.18.1y 18.2.

" Por cada categoria verificar lo siguiente:
» Las operaciones autorizadas por el Organo de Control OV:
e Sicumplen con los criterios de autorizacidn
e Sihan sido convenientemente autorizadas
= Las operaciones autorizadas por “Autorizacidon Genérica”:
e Siforman parte de la autorizacién

e Si han cumplido los criterios establecidos en la
“Autorizacidon Genérica”.

= Las operaciones autorizadas por las Juntas General de Accionistas
de la SICAV:

e Analizar los documentos y las condiciones de autorizacién
de las operaciones vinculadas.

e Comprobar que las operaciones fueron realizadas en los
términos autorizados.

El Organo de Control OV, una vez realizada la revisién de las operaciones vinculadas,
emitird un informe sobre los resultados de la misma.

Informacidn sobre las operaciones vinculadas

El Organo de Control OV informara trimestralmente al Consejo de Administracién de
NORBOLSA sobre las operaciones vinculadas que haya autorizado o denegado. Dicha
informacidn se realizara por escrito.

En los folletos informativos de las Sociedades de Inversion gestionadas, se hara constar
la existencia del presente procedimiento para evitar los conflictos de intereses, asi
como que la existencia de operaciones vinculadas puede consultarse en los informes
trimestrales.

En los informes trimestrales de las Sociedades de Inversién ademas de hacer constar la
existencia del presente procedimiento, se mencionaran, las operaciones vinculadas y
expresamente autorizadas realizadas en dicho periodo.

Archivo de las operaciones vinculadas
El Organo de Control OV conservara archivadas:

Las autorizaciones previas concedidas, asi como la documentacidon que se le haya
presentado para su obtencion.

La documentacién e informes elaborados con relacién a aquellas operaciones
vinculadas que no necesiten autorizacion previa pero si control posterior.

Copia de los informes trimestrales enviados al Consejo de Administracién.
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CAPITULO VI.- ORGANO DE SEGUIMIENTO DEL RIC Y FUNCION DE
CUMPLIMIENTO NORMATIVO

Articulo 19.- Concepto y funciones del Organo de Seguimiento del RIC.

El Organo de Seguimiento del RIC es el Comité de Direccién. Tiene encomendadas las
funciones de seguimiento de su cumplimiento. En particular sus funciones son las siguientes:

a) La establecidas expresamente en los correspondientes apartados del
presente RIC.

b) Mantener actualizado el RIC de acuerdo con la normativa vigente

c) Establecer programas periddicos de formacion con objeto de que el
presente RIC sea conocido y entendido por todas las personas sujetas.

d) Interpretar sus aplicaciones concretas, supervisar su cumplimiento y
proponer las medidas correctoras que, en su caso, resulten oportunas.

e) Proponer los procedimientos que resulten necesarios para el mejor
cumplimiento de las normas y reglas de conducta.

f) Proponer la composicién y posibles modificaciones de las areas separadas.

g) Evaluar la idoneidad de las medidas dirigidas a establecer las barreras de
informacion.

h) Conservar el archivo de las comunicaciones exigidas en el RIC.

i) Cualquier otra funcidn que pudiera resultar relevante para el
cumplimiento de sus fines.

El 6rgano de seguimiento del RIC estd sometido al deber de confidencialidad e informara a las
personas sujetas de los extremos previstos en la legislacién de Proteccién de Datos de Caracter
Personal.

Articulo 20.- Concepto y funciones de la funcién de cumplimiento normativo.

20.1.

20.2.

La funcién de Cumplimiento Normativo tiene como finalidad establecer, aplicar y
mantener medidas y procedimientos adecuados para detectar cualquier riesgo de
incumplimiento por parte de NORBOLSA de las obligaciones impuestas por las normas
qgue resulten de aplicacion, asi como los riesgos asociados, y para minimizar dichos
riesgos y permitir que la Comision Nacional del Mercado de Valores ejerza sus
facultades de manera efectiva

Asimismo, tiene designado a un responsable de Cumplimiento Normativo, cuya
identidad se ha comunicado a todos los empleados y personas competentes, por
NORBOLSA.

La funcidon de Cumplimiento Normativo tiene como funciones concretas, al menos, las
siguientes:

— El desempefio de las funciones del Organo de Seguimiento del RIC cuando
asi lo establezca NORBOLSA.
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Deteccidn e identificacién de los riesgos de que la empresa de Servicios de
Inversion incumpla con las respectivas normativas.

Asesoramiento en el establecimiento de planes de contingencia vy
actuacién ante la materializacién del riesgo de incumplimiento.

Vigilancia activa de los riesgos de incumplimiento: Establece y comunica el
nivel de tolerancia al riesgo de incumplimiento.

Asegurar el control y evaluaciéon de los procedimientos.

Asesorar sobre el cumplimiento normativa interna y externa.

Asesorar sobre la correcta gestion de los conflictos de interés.

Revisar el cumplimiento de las obligaciones establecidas en el RIC
Mantener actualizada la lista de personas sujetas y de valores afectados
Llevar el control y mantenimiento de la lista de iniciados

Elaborar y difundir entre las personas sujetas las listas de sucesos que
podrian constituir informacidon privilegiada, asi como las relativas a
indicios de operaciones sospechosas

Comunicacion ascendente y descendente.

Interaccidn constante con todos los Departamentos.

En cualquier caso, la alta direccidn serd responsable de dotar los medios humanos y materiales
necesarios a la funciéon de cumplimiento normativo, para que pueda cumplir con sus funciones.
Asi mismo, tal como establece la legislacion, la alta direccidn sera responsable de asegurar el
cumplimiento con la normativa vigente.

CAPITULO VII.- INCENTIVOS

Articulo 21.- Incentivos

La actuacion de NORBOLSA se basa en los principios de honestidad imparcialidad y
profesionalidad y en el mejor interés de sus clientes.

Por ello, se asume la prohibicion de cobro y pago de comisiones u honorarios o beneficios no
monetario en relacion con la prestacion de un servicio de inversién excepto:

Los recibidos del cliente o por cuenta de éste.
Cuando se cumplan los siguientes requisitos:

—  Mejora de la calidad del servicio prestado al cliente y que no
contradiga el principio de actuacién en mejor interés del cliente.

— Informacién al cliente.

Comisiones recibidas de los emisores o entidades correspondientes, por la
colocacién a sus clientes de productos de Renta Variable o Renta Fija,
Publica y Privada cuando sean comunicadas al cliente
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Los honorarios/gastos que permitan o sean necesarios para la prestacion
del servicio y que por su naturaleza no contradigan principio de actuacion
en mejor interés del cliente (gastos de liquidacion y cambio, tasas
reguladoras, gastos asesoria juridica y similares).

Obsequios promocionales o comerciales de empresas del sector,
proveedores, prestados de servicios, o clientes siempre que tengan
caracter ordinario y dentro de lo que se estima habitual dentro de este
tipo de relaciones.

Asistencia a eventos de formacion, torneos deportivos, actividades
culturales, almuerzos y cenas, siempre dentro de las actividades
ordinarias y comerciales de la empresa, y cuando se asista con los
representantes de la entidad correspondiente.

Cuando el valor econémico de tales obsequios o gratificaciones supere los
100€ deberan comunicarse a Cumplimiento Normativo antes de su
aceptacion, para que éste dictamine sobre si su aceptacion es adecuada
conforme a la gestidon de los conflictos de interés que el obsequio o
gratificacion pudiera causar.

CAPITULO VIIl.- GESTION DE CARTERAS

Articulo 22.- Principios y deberes generales de actuacion

NORBOLSA desempefiara el Servicio de inversién de Gestion de Carteras con la diligencia de un
ordenado empresario y de un representante leal, defendiendo los intereses de sus clientes.

En la actividad de gestién de carteras se atendera a los principios y deberes que se recogen a

continuacion:

a)

c)

NORBOLSA debera identificar correctamente a sus clientes. Cuando no
sean clientes institucionales debera solicitarles informacidon sobre su
experiencia inversora, objetivos, capacidad financiera y preferencia de
riesgo.

NORBOLSA deberd asesorar profesionalmente a sus clientes en todo
momento, tomando en consideracion la informacidn obtenida de ellos.

NORBOLSA desarrollara su actividad de acuerdo con los criterios pactados
por escrito con el cliente (“criterios generales de inversién”) en el
correspondiente contrato. Tales criterios se fijaran teniendo en cuenta la
finalidad inversora perseguida y el perfil de riesgo del inversor o, en su
caso, las condiciones especiales que pudieran afectar a la gestién. Dentro
del marco establecido por estos criterios, los gestores invertirdan el
patrimonio de cada uno de sus clientes segin su mejor juicio profesional,
diversificando las posiciones en busca de un equilibrio entre liquidez,
seguridad y rentabilidad, dando prevalencia siempre a los intereses del
cliente.
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NORBOLSA sélo podrd desviarse de los criterios generales de inversion
pactados cuando el criterio profesional del gestor aconseje dicha
desviacion o se produzcan incidencias en la contratacion. En estos casos,
el gestor, ademas de registrar las desviaciones, informard con detalle de
las mismas a los clientes, conforme a lo pactado en contrato.

NORBOLSA se abstendra de realizar operaciones con el exclusivo objeto
de recibir comisiones directas o indirectas, asi como de multiplicarlas de
forma innecesaria y sin beneficio para el cliente.

NORBOLSA deberd tener identificados en todo momento los valores,
efectivo y operaciones en curso de cada cliente, y mantenerlos separados
de los del resto de clientes y del propio gestor. A tal fin, el depdsito de
valores y de efectivo debera realizarse en cuentas contratadas
directamente por el cliente. Si las cuentas de efectivo y valores se
constituyeran en entidad diferente de NORBOLSA, el cliente podra
autorizar mediante poder especifico a NORBOLSA para que haga la
apertura y depdsito en su nombre, debiendo informar puntualmente al
cliente. No obstante, cuando Ila utilizacion de cuentas globales
(denominadas  convencionalmente  “cuentas  Omnibus”) resulte
indispensable para el desarrollo de actividades de negociacién por cuenta
ajena en mercados extranjeros, las entidades podran excepcionalmente
utilizarlas con los requisitos que establezca la Comision Nacional del
Mercado de Valores. En todo caso, las cuentas de efectivo deberan estar
abiertas en una entidad de crédito autorizada a recibir depdsitos de
efectivo.

Evitaran los conflictos de interés entre el gestor y NORBOLSA con el
cliente, o entre distintos clientes. En caso de conflicto, daran siempre
prioridad a los intereses del cliente sobre los propios.

Articulo 23.- Informacion a los clientes sobre conflictos de interés.

23.1.

NORBOLSA deberd advertir a los clientes de los conflictos de interés que se planteen
en el desarrollo de su actividad. A tal efecto, y sin perjuicio de las estipulaciones que
haya que recoger en el contrato de gestidon de carteras. NORBOLSA identificard de
forma separada en las informaciones que remita periddicamente a los clientes sobre la
cartera gestionada, las operaciones, inversiones o actuaciones que a continuacidn se

detallan:

a)

b)

La inversion en valores o instrumentos financieros emitidos por
NORBOLSA o en Instituciones de Inversién Colectiva gestionadas por ésta.

La suscripcion o adquisicion de valores o instrumentos financieros en los
qgue NORBOLSA sea asegurador o colocador de una emisién u oferta
publica de venta.

Los valores o instrumentos financieros resultantes de la negociacion por
cuenta propia de NORBOLSA con los titulares de las carteras gestionadas.
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d) Operaciones entre clientes de una misma entidad. En este caso, serd
requisito adicional que la operacién no suponga perjuicio para ninguno de
ellos.

23.2. Cuando los gestores de carteras soliciten, conforme a lo previsto en el articulo 107 de
la Ley de Sociedades Andnimas, la representacion del cliente para el ejercicio de los
derechos politicos derivados de las acciones pertenecientes a las carteras gestionadas
debera informarles expresamente de la existencia de cualquier relaciéon o vinculo
interesado entre el gestor y NORBOLSA con alguna de las sociedades a la que se refiere
la representacion. El gestor deberd mantener un archivo de estos documentos.

Articulo 24.- Formalizacion contractual de la gestion de carteras.

Las relaciones entre el cliente y el gestor de cartera deberdn estar formalizadas mediante un
contrato-tipo de gestién de cartera, conforme a lo previsto en la normativa legal. Dichos
contratos seran redactados de forma clara y facilmente comprensible, y cuyo contenido
abarcar3, al menos, los siguientes aspectos:

a) Descripcion pormenorizada de los criterios generales de inversion
acordados entre el cliente y la entidad.

b) Relacién concreta y detallada de los diferentes tipos de operaciones y
categorias de los valores o instrumentos financieros sobre los que recaerd
la gestién y de los tipos de operaciones que se podran realizar, en la que
se distinguiran, al menos, las de valores de renta variable, de renta fija,
otros instrumentos financieros de contado, instrumentos derivados,
productos estructurados y financiados. Debera constar la autorizacién del
cliente en forma separada sobre cada uno de dichos valores, instrumentos
o tipos de operacién.

La Comisidon Nacional del Mercado de Valores podra establecer categorias
adicionales de valores o instrumentos financieros o tipos de operaciones
para su inclusion en los contratos a los efectos previstos en el parrafo
anterior.

c) El compromiso del gestor de carteras de realizar una gestidn discrecional
e individualizada del patrimonio aportado por el cliente.

d) Identificacidon concreta de las cuentas de valores y de efectivo afectas a la
gestion.

e) Mencién expresa a que la gestion recaera exclusivamente y no podrd
superar en ningun momento, salvo en los supuestos y limites que
establezca la Comisidon Nacional del Mercado de Valores, la suma de los
dos conceptos siguientes:

19) El patrimonio aportado inicialmente o en sucesivas ocasiones por
el cliente.

29) El importe de créditos obtenidos del gestor, si estuviera habilitado
para ello, o de un tercero igualmente habilitado con esta finalidad.
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La concesidn de crédito por el gestor de carteras exigira, en todo caso, la
previa formalizacién del correspondiente documento contractual de
crédito suscrito por el cliente y el acreditante.

f) El procedimiento a seguir para que el cliente pueda modificar los criterios
generales de inversion.

g) Mencidn expresa a la necesidad de recabar autorizacidn previa del cliente
para realizar operaciones, y, en particular, en los casos en que la
operacién o inversidn sobre valores o instrumentos financieros de los
contemplados en las letras a), b) y c) del art. 23, apartado 1, de este RIC,
por si, o sumadas a las posiciones de esos mismos valores o instrumentos
financieros ya existentes en la cartera gestionada de un cliente, pueda
representar mds de un 25 por 100 del importe total de la cartera
gestionada.

h) Descripcidon de los principios que se seguiran en caso de prorrateo o
distribucidon de operaciones entre clientes y de las politicas a seguir para
resolver los conflictos de interés entre clientes.

i) Forma de puesta a disposicion del patrimonio de los clientes a la
finalizacidn del contrato.

Articulo 25.- Consecuencias de la finalizacion del contrato.

A la finalizacién del contrato, los gestores de carteras pondran el patrimonio a disposicién de
sus clientes en la forma que haya sido prevista en él, previa deduccion de las cantidades
debidas.

CAPITULO IX.- OTRAS NORMAS

Articulo 26.- Resoluciéon de dudas

Cualquier duda que surja a cualquier empleado de NORBOLSA o a cualquier persona
competente, en relacién con la aplicacién del presente RIC, podrd dirigirla al Organo de
Seguimiento del RIC, en el correo electrénico RIC@norbolsa.es .

Articulo 27.- Modificacidon del Reglamento Interno de Conducta (RIC)

NORBOLSA mantendra el presente RIC permanentemente actualizado. En este sentido,
cualquier modificacion de este serd comunicada a los empleados de NORBOLSA y a las
personas competentes por los medios habituales de comunicacién entre NORBOLSA y unos y
otras.
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Articulo 28.- Consecuencias en caso de incumplimiento

El incumplimiento de lo dispuesto en el presente RIC tendra, ademds de otras consideraciones,
la calificacion de falta laboral grave o muy grave, a graduar en el procedimiento que, en su
caso, se siga de conformidad con las disposiciones vigentes.

Lo anterior se entenderad sin perjuicio de la sancidn que, para el incumplidor, pueda derivarse
del régimen de infracciones y sanciones dispuestas en el TRLMV y su normativa de desarrollo,
asi como de la responsabilidad civil o penal que, en cada caso, sea exigible al incumplidor.

Articulo 29.- Entrada en Vigor

El presente Reglamento Interno de Conducta, entrard en vigor el 1/02/2021 y sustituira
entonces, en todos sus extremos, a cualquier RIC anterior

Respecto de aquellas personas que pasen a ser bien empleados de NORBOLSA, o bien
personas competentes, el presente RIC les serd de total aplicacion desde el momento en que
rednan cualquiera de estas condiciones.

Articulo 30.- Firma del Reglamento Interno de Conducta (RIC)

NORBOLSA dara traslado del RIC a las personas afectadas por él, quienes deberdn acusar
recibo de su comunicacion y asumir personalmente que conocen, comprenden y aceptan el RIC,
asi como todos los compromisos que el mismo comporta.

Cualquier modificacion de los términos de este RIC resultardn de aplicacion a las personas
sujetas al mismo, desde su notificacion a las mismas. NORBOLSA notificara dichas
modificaciones por la via habitual de comunicacion con ellas, de forma que quede constancia
de su recepcion.
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