VISCOFAN, 5.4,

Ref: Reglamento interno de conducta

Muy Sefiores nuestros:

El Consejo de Administracion de Viscofan, S.A. ha aprobado el Regla-
mento Interno de Conducta en materias relativas al mercado de valores, que se
remite adjunto a la presente en cumplimiento de la Disposicién Adicional Cuarta

de la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema
Financiero.

Aprovechamos la ocasién para saludarles muy atentamente

Juan Ignacio Villegas.
Secretario del Consejo de Administracion
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EN MATERIAS RELATIVAS AL MERCADO DE VALORES
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PREAMBULO Y NORMATIVA APLICABLE

El Consejo de Administracion de VISCOFAN, S.A. (en adelante, “VISCOFAN")
ha acordado redactar el presente Reglamento Interno de Conducta en Materias Rela-
cionadas con el Mercado de Valores (en adelante, el "Reglamento” o el “Reglamento
Interno de Conducta”).

En el presente Reglamento se establecen las pautas de comportamiento reque-
ridas para asegurar que las actuaciones institucionales y personales de los Consejeros
y el personal de VISCOFAN se llevan a cabo en estricto cumplimiento de la legalidad
vigente para fomentar la transparencia en los mercados y para preservar, en todo mo-
mento, el interés de los inversores.

El Reglamento Interno de Conducta ha sido redactado conforme a lo
previsto en la legislacion vigente, y en particular:

a) Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores (en adelante, “LMV").

b) Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema
Financiero (en adelante, “Ley Financiera”).

c) Real Decreto 629/1993, de 3 de mayo, sobre Normas de Actuacion en los
Mercados de Valores y Registros Obligatorios, (en adelante, “RD 629/93").

d) Real Decreto 377/1991, de 15 de marzo, sobre Comunicacion de
Participaciones Significativas en Sociedades Cotizadas y Adquisicion por éstas de
Acciones Propias, y sus modificaciones posteriores, en especial la realizada por el
Real Decreto 1370/2000.

La obligatoriedad de actuar de acuerdo con lo previsto en este Reglamento In-
terno de Conducta se entiende sin perjuicio del respeto que las personas sujetas a él
deben a las restantes disposiciones legales en cuanto sean de aplicacion.

1. AMBITO DE APLICACION

1.1  Ambito subjetivo de aplicacion. Personas Afectadas.
El Reglamento Interno de Conducta seréa de aplicacion a:

a) Los miembros del Consejo de Administracién y de cualquiera de las
Comisiones o Comités creados por éste, sus representantes, cuando los miembros
fueran personas juridicas, y sus secretarios o vicesecretarios, si éstos fuesen no
consejeros.

b) Los Directivos y el personal que ejerzan actividades relacionadas con
el mercado de valores.
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Para la definicion de Directivo, se estara a lo establecido en el Real Decreto
377/1991, de 15 de marzo.

c) Cualquier otra persona que pudiera tener acceso a informacién
privilegiada.

A los efectos del presente apartado, los cargos, puestos y funciones citados
genéricamente se referirdn a VISCOFAN y a su Grupo, segun la definiciébn de grupo
establecida en el articulo 4 de la LMV.

A los efectos de este Reglamento Interno de Conducta, las personas que se
encuentren dentro del &mbito subjetivo de aplicacién seran referidas como “Personas
Afectadas”.

1.2  Ambito objetivo de aplicacion. Valores afectados

El Reglamento Interno de Conducta sera de aplicacién a cualesquiera valores
emitidos por VISCOFAN objeto de negociacién en mercados secundarios o sistemas
organizados de contratacién, a los instrumentos financieros y contratos de cualquier
tipo que otorguen el derecho a la adquisicion de dichos valores o que tengan como
subyacente los citados valores o los propios instrumentos (en adelante, “Valores”), y a
las operaciones realizadas de forma directa o indirecta sobre los Valores.

2. OBLIGACIONES DE LAS PERSONAS SOMETIDAS A ESTE RE-
GLAMENTO INTERNO

Las Personas Afectadas comprendidas dentro del &mbito de aplicacion del pre-
sente Reglamento Interno deberan actuar siempre de forma tal que den cumplimiento
estricto a la normativa del mercado de valores y al presente Reglamento Interno de
Conducta.

3. INFORMACION PRIVILEGIADA
3.1 Concepto de informacién privilegiada

Se considera informacion privilegiada toda informacién de caracter concreto
que se refiera directa o indirectamente a uno o varios Valores, 0 a uno o varios de los
emisores de los citados Valores, que no se haya hecho publica y que, de hacerse o
haberse hecho publica, podria influir o habria influido de manera apreciable sobre la
cotizacion de los Valores en un mercado o sistema organizado de contratacion.
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Tendra también la condicion de informacion privilegiada la referida a Valores
respecto de los cuales se haya cursado una solicitud de admisiéon a negociaciéon en un
mercado o sistema organizado de contratacion.

3.2 Principios generales de actuacion sobre la informacion privilegiada

3.2.1. Todo aquél que disponga de informacion privilegiada no podra, por
cuenta propia o ajena, directa o indirectamente:

a) preparar o realizar, operaciones sobre los Valores a los que la informacion
privilegiada se refiere. Se exceptian: (i) la preparaciébn o realizaciébn de las
operaciones cuya existencia constituye la informacion privilegiada; (ii) las operaciones
en cumplimiento de una obligacion, ya vencida, de adquirir o ceder Valores cuando
esté contemplada en un acuerdo celebrado antes de que la persona de que se trate
esté en posesion de la informacion privilegiada; o (iii) cualquier operacion realizada de
conformidad con la normativa aplicable.

b) comunicar la informacion privilegiada a terceros, salvo en el ejercicio normal
de su trabajo, profesion o cargo

c) recomendar a un tercero que adquiera o ceda Valores o que haga que otro
los adquiera o ceda basandose en dicha informacion

3.2.2. Las Personas Afectadas por este Reglamento Interno de Conducta vela-
ran porque la informacion privilegiada quede debidamente salvaguardada, sin perjuicio
de su deber de comunicaciéon y colaboracién con las autoridades judiciales y adminis-
trativas en los términos previstos en la LMV o en la legislacion aplicable en cada mo-
mento.

3.2.3. Las Personas Afectadas deberan adoptar las medidas adecuadas para
evitar que la informacién privilegiada pueda ser objeto de utilizacién abusiva o desleal
y en su caso, tomaran de inmediato las medidas necesarias para corregir las conse-
cuencias que de ella se hubieran derivado.

4. INFORMACION RELEVANTE

4.1  Concepto de informacién relevante

Se entiende por informacion relevante toda aquella cuyo conocimiento pueda
afectar a un inversor razonablemente para adquirir o transmitir Valores y por tanto

pueda influir de forma sensible en su cotizacién en un mercado secundario.

4.2 Principios generales de actuacion sobre lainformacién relevante
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La informacion relevante debera difundirse inmediatamente al mercado
mediante comunicacion a la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante,
“CNMV"), con caracter previo a su difusion por cualquier otro medio y tan pronto como
sea conocido el hecho, se haya adoptado la decisién o se haya firmado el acuerdo o
contrato con terceros.

La informacién que se suministre al mercado ha de ser veraz, clara, completay,
cuando asi lo exija la naturaleza de la informacién, cuantificada, de manera que no
induzca a confusién o engafio. La informacién se difundira también en la pagina de
Internet de VISCOFAN.

Cuando VISCOFAN considere que la informaciéon no deba ser hecha publica
por afectar a sus intereses legitimos, informara inmediatamente a la CNMV, y solicitara
la dispensa de la difusion de conformidad con lo previsto en el articulo 91 LMV.

5. CONTROL DE LA INFORMACION

Durante las fases de estudio o negociacién de cualquier operacion sobre los
Valores que pueda influir de manera apreciable en la cotizacién de los Valores, se arbi-
traran las siguientes medidas:

0] Limitacion del conocimiento de la informacién estrictamente a aquellas
personas, internas o externas, a las que sea imprescindible.

(i) Llevanza de un registro documental en el que conste la identificacién de
las personas que tienen acceso a la informacion privilegiada y la fecha en la que cada
una de ellas ha conocido la informacion.

(iii) Advertencia expresa a las personas incluidas en el registro documental
del caracter de la informacion, de su deber de confidencialidad y de la prohibicion de
Su uUso.

(iv) Adopcién de medidas de seguridad para la custodia, control, archivo,
acceso, reproduccion, y distribucion de la informacion.

(V) Vigilancia de la evolucién en el mercado de los Valores que pudiesen
estar sujetos y de las noticias que les pudiesen afectar y en el caso de que se produz-
ca una evolucion anormal de los mismos, con indicios racionales de que tal evolucion
se esta produciendo como consecuencia de una difusion prematura o distorsionada de
la operacion, difusién inmediata de un hecho relevante que informe sobre el estado de
la operacion en curso o que contenga un avance de la informacién a suministrar de
forma clara y precisa.
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6. OPERACIONES PERSONALES SOBRE VALORES REALIZADAS
POR LAS PERSONAS AFECTADAS

Se entendera por Operaciones Personales (en adelante, “Operaciones Perso-
nales”) las realizadas por las Personas Afectadas sobre los Valores, asi como las que
puedan realizar las personas vinculadas a las Personas Afectadas.

Son personas vinculadas (i) el conyuge o pareja de hecho, salvo las operacio-
nes realizadas afectando a su patrimonio privativo o cuando mediase separacion de
bienes; (ii) los hijos menores de edad, sujetos a la patria potestad, y los mayores de
edad que dependan econdémicamente del mismo; (iii) las sociedades controladas efec-
tivamente por las Personas Afectadas; y (iv) las personas interpuestas en el sentido
del articulo 3 del RD 377/1991.

Las Personas Afectadas deberan comunicar a VISCOFAN cualquier Operacion
por cuenta propia sobre los Valores que hayan realizado. La comunicacion debera
realizarse por escrito dentro de los siete (7) dias habiles siguientes.

Esta obligacién es independiente de la que corresponde a los Administradores
de VISCOFAN de comunicacién a la CNMV prevista en la normativa sobre participa-
ciones significativas.

No estaran sujetas a la obligacion establecida en el punto anterior, las opera-
ciones ordenadas, sin intervencion de las Personas Afectadas, por las entidades a las
que los mismaos tengan encomendadas la gestién discrecional de sus carteras de Valo-
res.

7. OPERACIONES DE AUTOCARTERA

7.1. VISCOFAN comunicara a la CNMV la adquisicion por cualquier titulo, en
un solo acto o en actos sucesivos, de sus propias acciones cuando la adquisicion o, el
conjunto de adquisiciones sucesivas, sobrepase el porcentaje del uno por ciento (1%)
del capital social, sin deducirse las enajenaciones o ventas.

7.2. La comunicacion debera realizarse por escrito en el plazo de siete dias
habiles contados desde la fecha de la operacion que da lugar a esta obligacién de co-
municacion.

7.3. Las operaciones de autocartera que, en su caso, se pudieran llevar a cabo
se haran de tal forma que se evite que las decisiones de inversién o desinversién pue-
dan verse afectadas por el conocimiento de informacion privilegiada.
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8. INFORMACION SOBRE CONFLICTOS DE INTERES

8.1. Las personas afectadas comunicaran al Consejo de Administracion de la
Sociedad las vinculaciones econdémicas, familiares o de otro tipo que puedan dar lugar
a conflictos de interés, para lo cual valoraran particularmente los supuestos que pue-
dan tener tal consideracion.

8.2. En cualquier caso, tendran la consideracion de vinculacién econémica, fa-
miliar o de otro tipo que pueda dar lugar a conflictos de interés aquellas que, en opi-
nién de un observador externo y ecuanime, podrian comprometer la actuacién impar-
cial del sujeto en cuestion, aunque a juicio de éste no sea asi.

9. ORGANO COMPETENTE. POSIBLE DELEGACION DE FACULTA-
DES.

9.1. El Secretario del Consejo de Administraciéon de la Sociedad es el érgano al
gue se atribuyen las funciones de comunicacion y registro a que se refiere el presente
Reglamento.

9.2. Las funciones y los cometidos atribuidos al Consejo de Administracion de
la Sociedad en el presente Reglamento podran ser delegadas internamente en favor
del Comité Ejecutivo o de la persona o personas que tenga por bien designar, quienes
contaran con plena capacidad para decidir y actuar sobre los asuntos propios de las
competencias delegadas.

10. CONSECUENCIAS DEL INCUMPLIMIENTO DEL PRESENTE RE-
GLAMENTO INTERNO DE CONDUCTA

El incumplimiento de lo previsto en el presente Reglamento Interno de Conduc-
ta podra dar lugar a la imposicién de las correspondientes sanciones administrativas,
sin perjuicio de lo que resulte de aplicacion conforme a la legislacién vigente.

11. ENTRADA EN VIGOR DEL REGLAMENTO

El presente Reglamento Interno de Conducta surtira efectos desde el 1 de
agosto de 2003.



R°. Interno Conducta. Pag. 9 de 10.

Queda sin efecto, a partir de la misma fecha, el Reglamento Interno de conduc-
ta aprobado por el Consejo de Administracion de VISCOFAN en su reunién de 26 de
octubre de 1.998.

12. INFORMACION Y ACTUALIZACION DEL REGLAMENTO
VISCOFAN se compromete a garantizar la actualizacién del presente Regla-

mento asi como que su contenido sea conocido, comprendido y aceptado por la Per-
sonas Afectadas.

Pamplona, 24 de julio de 2.003.



