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Article 48. Conducta legitima

1. Als efectes del que disposen els articles 47 i 51, pel simple fet que una persona juridica tingui o
hagi tingut accés a informaciod privilegiada no es considera que I'hagi utilitzat i que, per tant,
hagi fet operacions amb informacié privilegiada en relacid amb alguna adquisicio, trans-
missid o0 cessid, sempre que aquesta persona juridicar:

a) Hagi establert, aplicat i mantingut mecanismes i procediments interns adequats i efica-
GOs que garanteixin eficagment que ni la persona fisica que va adoptar en el seu nom la
decisio d'adquirir, transmetre o cedir els instruments financers als quals es refereix la in-
formacid, ni cap altra persona fisica que pugui haver influit en aquesta decisid, no estava
en possessio de la informacio privilegiada.

b) No hagi encoratjat, recomanat o induit la persona fisica que, per compte de la persona
juridica, va adquirir, va transmetre o va cedir els instruments financers als quals es refereix
la informacié, o no hagi influit en aquesta persona fisica per qualsevol altre mitja.

2. Als efectes del que disposen els articles 47 i 5], pel simple fet que una persona tingui informa-
ci6 privilegiada no es considera que I'hagi utilitzat i que, per tant, hagi fet operacions amb in-
formacid privilegiada en relacid amb alguna adquisicid, transmissid o cessid, sempre que
aquesta persona:

a) Pel que fa a linstrument financer a qué es refereix aquesta informacié, sigui una creadora
de mercat o una persona autoritzada per actuar com a contrapart, i 'adquisicio, trans-
missid o cessid de l'instrument financer al qual es refereix aquesta informacid es faci de
manera legitima en el curs normal de I'exercici de la seva funcié com a creadora de mer-
cat o com a contrapart en relacié amb aquest instrument financer.

b) Estigui autoritzada a executar ordres per compte de tercers, i I'adquisicio, transmissio o
cessio dels instruments financers als quals es refereix I'ordre es faci de forma legitima en
el curs normal de I'exercici del seu treball, professid o funcions.

3. Als efectes del que disposen els articles 47 i 51, pel simple fet que una persona tingui informa-
ci6 privilegiada no es considera que I'hagi utilitzat i que, per tant, hagi fet operacions amb in-
formacioé privilegiada en relacid amb alguna adquisicio, transmissio o cessio, sempre que la
persona faci una operacid per adquirir, transmetre o cedir instruments financers i aquesta
operaci6 s'efectui de bona fe en compliment d'una obligacié vencuda i no per eludir la pro-
hibicid de dur a terme operacions amb informacio privilegiada, i:

a) Aquesta obligacié es derivi d'una ordre donada o d'un acord subscrit abans que la perso-
na en questioé tingués coneixement de la informacio privilegiada; o

b) Aquesta operacioé tingui per objecte complir una disposicié legal o reglamentaria anterior
a la data en qué la persona en questio tingués coneixement de la informacio privilegiada.

4. Als efectes del que disposen els articles 47 i 51, pel simple fet que una persona tingui informa-
ci6 privilegiada no es considera que I'hagi utilitzat i que, per tant, hagi dut a terme operaci-
ons amb informacid privilegiada, sempre que aquesta persona hagi obtingut la informacid
privilegiada en el transcurs d'una oferta publica d'adquisicid o fusid amb una societat i la
faci servir amb el mer objecte de dur a terme aquesta fusid o oferta pUblica d'adquisicid, i
que en el moment que els accionistes de I'empresa en questié hagin d'aprovar la fusié o
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'acceptacié de l'oferta tota informaciod privilegiada s'hagi fet plblica o hagi deixat de ser in-
formacioé privilegiada. Aquest apartat no s‘aplica a la formacié d'una participacio.

5. Als efectes del que disposen els articles 47 i 5], el simple fet que una persona utilitzi el seu pro-
pi coneixement per a lI'adquisici6, la transmissid o la cessid d'instruments financers, no cons-
titueix en si mateix un Us d'informacio privilegiada.

6. No obstant el que disposen els apartats 1 a 5 d’aquest article, també es pot considerar que
s’ha infringit la prohibicid d'operar amb informacid privilegiada establerta en l'article 51 si
I'AFA determina que darrere d'aquestes operacions, ordres de negociacid o conductes no hi
ha hagut raons legitimes.
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