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lll. OTRAS DISPOSICIONES

BANCO DE ESPANA

14236 Resolucién de 3 de noviembre de 2020, del Banco de Espafia, por la que se
publica el Convenio con la Universidad Carlos Ill de Madrid.

Con fecha 20 de octubre de 2020 se ha suscrito el Convenio entre el Banco de
Espafa y la Universidad Carlos Ill de Madrid.

Procede la publicacion en el «Boletin Oficial del Estado» de dicho Convenio, que
figura como anexo a esta Resolucion.

Madrid, 3 de noviembre de 2020.—El Secretario General del Banco de Espana,
Francisco Javier Priego Pérez.

ANEXO
Convenio entre el Banco de Espaiia y la Universidad Carlos Ill de Madrid
REUNIDOS

De una parte, el Banco de Espana (en adelante Banco de Espafa), con NIF
Q2802472G y sede en Madrid, calle Alcala 48, y en su nombre y representacién, don
Alejandro Alvarez Rodriguez, actuando en calidad de director general de Servicios.

De otra parte, la Universidad Carlos Ill de Madrid (en adelante, UC3M) con NIF
Q2818029G, y con domicilio en calle Madrid, 126, 28903, Getafe, Madrid y en su nombre
y representacion, don Juan Romo Urroz, Rector de la UC3M, en virtud del
Decreto 14/2019, de 26 de marzo, del Consejo de Gobierno de la Comunidad de Madrid
(BOCM, n.° 74, de 28 de marzo de 2019), con poderes suficientes para la celebracién de
este acto en virtud de lo establecido en los Estatutos de la UC3M, poderes que no le han
sido derogados ni modificados.

Ambas partes se reconocen competencia y capacidad para formalizar el presente
Convenio, en la respectiva representacion que ostentan y convienen su celebracion y, a
tal efecto,

EXPONEN

Primero.

Que la Ley 14/2011, de 1 de junio, de la Ciencia, la Tecnologia y la Innovacion,
establece un marco general para el fomento y la coordinacion de la investigacion
cientifica y técnica con el fin de contribuir al desarrollo sostenible y al bienestar social
mediante la generacion y difusién del conocimiento y la innovacion, constituyendo el
marco de referencia para promover la colaboracién entre universidades, organismos
publicos de investigacion, empresas y entorno socioeconémico en general, con el fin de
dar una respuesta eficaz a las exigencias del cambio social y tecnolégico.

Segundo.

Que la UC3M, es una institucion de derecho publico, dotada de personalidad juridica
y patrimonio propios (art. 1 de los Estatutos). Entre sus funciones generales, la UC3M
tiene la correspondiente a la preparacion para el ejercicio de actividades profesionales
que exijan la aplicacion de conocimientos y métodos cientificos, asi como, el apoyo
cientifico y técnico al desarrollo cultural, social y econdmico, tanto estatal como de las
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Comunidades Auténomas (art. 1.2 de la Ley Organica 6/2001, de 21 de diciembre, de
Universidades), finalidad que la UC3M recoge en sus Estatutos aprobados por el
Decreto 1/2003, de 9 de enero del Consejo de Gobierno de la Comunidad de Madrid,
modificado por el Decreto 95/2009, de 12 de noviembre, del Consejo de Gobierno, por el
que se aprueba la modificacion de los estatutos de la Universidad Carlos Il de Madrid.

Tercero.

Que el Banco de Espana tiene entre sus funciones la realizacion de estudios e
informes en materia econdmica y financiera, la elaboraciéon, analisis y difusion de
estadisticas, la elaboracion de distintos informes y publicaciones y la realizacion de las
actuaciones que resulten necesarias para la difusion del analisis de la situacién
econdmica y de la politica monetaria, asi como la colaboracion con otros organismos y
foros nacionales e internacionales en materia de analisis econdmico y politica monetaria
en el ambito de la economia espafola. Las citadas funciones estan a cargo del
Departamento de Estabilidad Financiera y Politica Macroprudencial, sin perjuicio de las
funciones que puedan tener otros departamentos del Banco de Espafia.

Cuarto.

Que es del interés de ambas partes realizar investigaciones relativas al andlisis de
comportamientos diferenciados de los agentes de la economia y sus implicaciones sobre
la estabilidad financiera.

Quinto.

Que la UC3M cuenta entre sus investigadores con David Martinez Miera, profesor
especialista en la materia cuya investigacion interesa promover a las partes.

Sexto.

Que por tanto las partes consideran conveniente acrecentar sus relaciones
estableciendo para ello los instrumentos de colaboracién adecuados.

Séptimo.

Que con caracter previo a la suscripcion del presente Convenio, el Banco de Espana
y la Universidad han elaborado la Memoria Justificativa que se acompafna como Anexo |,
en la que se analiza la necesidad y oportunidad del Convenio, su impacto econémico, el
caracter no contractual de la actividad que constituye su objeto, asi como el cumplimento
del resto de requisitos determinados por la Ley 40/2015, de 1 de octubre, de Régimen
Juridico del Sector Publico.

En razén a cuanto antecede, ambas partes acuerdan celebrar el presente Convenio,
con arreglo a las siguientes

CLAUSULAS

Primera. Objeto.

El presente Convenio tiene por objeto establecer las bases para la colaboracion entre
la UC3M, y el Banco de Espafia, para la ejecucion del proyecto de investigacion
denominado «Analisis de comportamientos diferenciados de los agentes de la economia
y sus implicaciones sobre la estabilidad financiera» (en adelante el Proyecto), descrito en
la Memoria Técnica que se incorpora como Anexo Il a este Convenio.

El objetivo del proyecto es analizar el comportamiento diferenciado que distintos
agentes de la economia presentan en su actividad financiera, y la relevancia que dichas
diferencias tienen para la estabilidad financiera. El proyecto se basara en estudiar dos
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aspectos fundamentales: (i) Comportamiento diferenciado de los hogares en la compra y
venta de acciones bancarias; (ii) Comportamiento diferenciado por parte de los bancos
en la transmisién impositiva.

Segunda. Duracién.

El Convenio aqui suscrito tendra una vigencia de tres (3) afios a partir de la fecha de
su inscripcion en el Registro de Convenios del Banco de Espania, al que se refiere el
articulo 34 quater del Reglamento Interno del Banco de Espafia y publicado en el
«Boletin Oficial del Estado».

Tercera. Trabajos preparatorios.

El presente Convenio alcanza igualmente a los trabajos preparatorios, asi como
aquellos trabajos e investigaciones derivados directamente del que constituye su objeto
principal, que por cualquier motivo no se incorporen al mismo.

Se excluyen los conocimientos previos aportados por David Martinez Miera para el
desarrollo del Objeto del presente Convenio.

Cuarta. Supervision de los trabajos objeto del presente Convenio.

Ambas partes podran conocer en cualquier momento el estado de elaboracién en
que se encuentren los trabajos de investigacién realizados en virtud del presente
acuerdo de colaboracion, pudiendo solicitar a los investigadores intervinientes cualquier
informacion al respecto para supervisar el avance de sus trabajos.

Quinta. Contribuciones de las partes.

Las contribuciones de cada una de las partes para la ejecucion del Proyecto son las
siguientes:

La UC3M ha designado a David Martinez Miera para participar en nombre de la
UC3M en la direccion del Proyecto como aportacion no dineraria en su condicion de
especialista en la materia cuya investigacion interesa promover a las partes. Asimismo,
la UC3M se compromete a:

— Aportar sin coste la metodologia y los instrumentos necesarios para llevar a cabo
el Proyecto. Todo ello en las condiciones establecidas en la Memoria Técnica que se
acompafa como Anexo Il.

— Fomentar el debate cientifico sobre los resultados de la investigacion, en la medida
en que contribuyan al progreso del conocimiento cientifico sobre las materias analizadas
y también para mejorar el conocimiento de sus profesionales. Para tal fin, la UC3M podra
organizar seminarios y otras actividades dirigidas a sus profesores e investigadores
interesados en las materias objeto de esta colaboracion, al objeto de mejorar el
conocimiento de su profesorado y propiciar la posible apertura de nuevas lineas de
investigacion.

— Fomentar la difusién de los resultados de la investigacion llevada a cabo mediante
esta colaboracion, tanto a través de la organizacién de los seminarios y actividades
descritos en el parrafo anterior, como a través de sus propias publicaciones, sujetas a los
niveles minimos de calidad que exige la propia UC3M. No obstante, la edicién de estas
publicaciones no se podra llevar a cabo sin el conocimiento previo del Banco de Espafia,
y habra de respetar los derechos previstos en la clausula Décima del presente Convenio.

El Banco de Espafia, por su parte, se compromete a:

— Hacer accesible a David Martinez Miera los datos, software y referencias
bibliograficas necesarias para llevar a cabo el Proyecto objeto del presente Convenio;
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— Promover la colaboracién entre David Martinez Miera, designado por la UC3M y
los empleados del Departamento de Estabilidad Financiera y Politica Macroprudencial,
con reconocida capacidad investigadora en las materias sobre las que versaran los
trabajos de analisis del Convenio, a través de entrevistas, reuniones, articulos, informes,
seminarios, conferencias o por medio del desarrollo conjunto (coautorado) de proyectos
especificos;

— Aportar la cantidad de diez mil euros (10.000 €) por cada trimestre hasta la
finalizacién del Convenio, mas los impuestos aplicables en su caso, en concepto de
aportacion econémica a la UC3M como consecuencia de la colaboracion en el Proyecto
de analisis de comportamientos diferenciados de los agentes de la economia y sus
implicaciones sobre la estabilidad financiera. La distribucién temporal por anualidades de
los compromisos econdmicos asumidos por el Banco de Espania es la siguiente:

* Ano 2020: Diez mil euros (10.000,00 €); que se imputara al presupuesto del
ejercicio 2020.

* Afio 2021: Cuarenta mil euros (40.000,00 €); que se imputara al presupuesto del
ejercicio 2021.

* Afio 2022: Cuarenta mil euros (40.000,00 €); que se imputara al presupuesto del
ejercicio 2022.

* Afo 2023: Treinta mil euros (30.000,00 €); que se imputara al presupuesto del
ejercicio 2023.

El importe maximo para los tres (3) afios de duracién total del Convenio, ascenderia
a 120.000 €, mas los impuestos aplicables en su caso.

El Banco de Espafia satisfara dicha cantidad mediante transferencia bancaria a la
cuenta corriente con IBAN: ES36 0049 1894 5323 1028 6360 y SWIFT: BSCHESMM que
la UC3M mantiene abierta en el Banco Santander, con direccién en la calle Madrid, 74,
28902 Getafe, Madrid.

Sexta. Personal implicado.

La relacion de personas que participan en las actividades que se desarrollaran en el
presente Convenio son las que figuran en el Anexo Il, siendo los responsables del
seguimiento y cumplimiento, por parte de la UC3M, David Martinez Miera y el director del
Departamento de Estabilidad Financiera y Politica Macroprudencial por parte del Banco
de Espana.

Séptima. No constitucion de vinculo o sociedad entre las partes.

El presente Convenio no implica la constitucion de ninguna sociedad, asociacion u
otra clase de vinculacién entre las partes, que asumen sélo las obligaciones que figuran
en la redaccién de su texto, y a las cuales limitan sus responsabilidades respectivas.

Los acuerdos, contratos o convenios que cada una de las partes pueda formalizar
con terceros durante la vigencia del presente Convenio, y no estén expresamente
previstos en el mismo, seran del todo ajenos a la contraparte y al propio Convenio.

Entre las partes no existe relacién de solidaridad o subsidiariedad alguna, y cada una
responde de forma individual y exclusiva de sus acciones y omisiones que traigan causa
del presente Convenio.

Octava. Establecimiento de una comisiéon mixta.

Para facilitar el desarrollo del Convenio y su seguimiento y cumplimiento, se
constituira una Comisién Mixta paritaria integrada por David Martinez Miera, por parte de
la UC3M vy el director del Departamento de Estabilidad Financiera y Politica
Macroprudencial del Banco de Espana, por parte del Banco de Espafia, o por personas
en quienes deleguen, y un representante mas por cada una de las partes, que en el caso
de la UC3M sera el Juan José Vaquero Lopez o persona en quien delegue y del Banco
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de Espafia sera Francisco Javier Mencia Gonzalez, o persona en quien delegue. La
Comision Mixta dictara sus normas internas de funcionamiento, debiéndose reunir
cuando lo solicite alguna de las partes y al menos una vez al afo, y resolvera los
problemas de interpretacion y cumplimiento que puedan plantearse respecto al presente
Convenio.

Novena. Ampliacién de la cooperacion.

Si se produjese, de comun acuerdo, la realizacién de alguna accién concreta no
prevista en este documento, dicha accion sera objeto de un nuevo acuerdo entre ambas
partes en los que figuraran el objeto de la colaboracion, el plan de trabajo, los
participantes y la financiacion. Dicho acuerdo sera incorporado como adenda al presente
Convenio.

Décima. Propiedad intelectual.

Ambas partes convienen en la posibilidad de que los trabajos en que se plasme el
Proyecto de investigacion objeto del presente Convenio puedan servir de base a
ulteriores estudios y publicaciones que realicen a través de sus respectivos
departamentos de investigacion, sujeto a lo previsto en el resto de apartados de esta
clausula.

Sin perjuicio de lo anterior, corresponderan al Banco de Espafia y a la UC3M los
derechos econdémicos derivados de la propiedad intelectual del proyecto de investigacion
objeto del presente Convenio, si bien las partes acuerdan que el Banco de Espafa
pueda proceder a su divulgacion y publicacidn, citando siempre el nombre de la UC3M,
como instituciéon colaboradora en este proyecto y atribuyendo la autoria a los
investigadores de la UC3M que intervengan en los mismos, junto con los profesionales
del Departamento de Estabilidad Financiera y Politica Macroprudencial del Banco de
Espana. En consecuencia, los derechos mercantiles y de explotacion del mencionado
proyecto de investigacion, por tiempo indefinido en todo el mundo, en cualquiera de las
modalidades legalmente previstas o que se prevean en el futuro (reproduccién,
distribucién, comunicacion publica, transformacién, etc.) y en cualquiera de las formas en
que pueda llevarse a cabo, se ejerceran por el Banco de Espaia, que, podra autorizar a
terceros su explotacién, con caracter no exclusivo. La UC3M podra oponerse a alguna
modalidad o forma de explotacion del proyecto de investigacion si existe causa
justificada.

El Banco de Espafia abonara a la UC3M el cincuenta por ciento (50 %) de las
cantidades que, en su caso, pudieran obtenerse como consecuencia de la explotacion
del proyecto de investigacion, si bien los importes que correspondan a la UC3M se
minoraran en el importe total de las cantidades abonadas por el Banco de Espana a la
UC3M en concepto de aportacion econdmica a las que se hace referencia en la Clausula
Quinta.

Finalmente, ambas partes convienen en la no aplicacion al proyecto de investigacion
de lo previsto en el articulo 52, segundo parrafo, del Real Decreto Legislativo 1/1996
de 12 de abril, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Propiedad
Intelectual, regularizando, aclarando y armonizando las disposiciones legales vigentes
sobre la materia.

Por ello, tras la publicacién del Convenio, la UC3M se compromete a obtener en el
plazo de un mes la aceptacion por escrito de D. David Martinez Miera del contenido de la
presente clausula, cuyo incumplimiento sera causa de resolucion del presente Convenio.

Undécima. Modificacion del Convenio.

El presente Convenio constituye la manifestacion expresa de la voluntad de las
partes en relacion con su objeto y contenido. Cualquier modificacién del mismo debera
ser efectuada por escrito y requerira acuerdo unanime de los firmantes, de acuerdo con
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el articulo 49.g) de la Ley 40/2015, de 1 de octubre, de Régimen Juridico del Sector
Publico.

Los miembros de la comisién comunicaran por escrito a la OTRI (Oficina de
Transferencia de Resultados de Investigacién) dicha intencién con objeto de proceder a
su modificacion.

Duodécima. Edicion de la obra.

El Banco de Espafia podra editar el proyecto de investigaciéon en su idioma original o
en cualquiera de las lenguas oficiales en la Unién Europea, indistintamente.

Decimotercera. Confidencialidad.

Cada una de las partes se compromete a no difundir, bajo ningun aspecto, las
informaciones cientificas o técnicas pertenecientes a la otra parte a las que hayan podido
tener acceso en el desarrollo de la presente colaboracion.

La obligacion de confidencialidad alcanza en particular a toda la informacion
cientifica o técnica, asi como a todo el know-how y la propiedad industrial y/o intelectual
que las partes pongan a disposicion del Proyecto y que sean resultado de trabajos
desarrollados previamente o en paralelo a la firma del presente acuerdo.

Esta obligacion no sera de aplicacién cuando:

a) La parte receptora pueda demostrar que conocia previamente la informacién
recibida

b) La informacion recibida sea o pase a ser de dominio publico.

c) La parte receptora obtenga autorizacidn previa y por escrito para su revelacion.

d) La informacién sea requerida judicialmente o exista cualquier otra prevision legal
que determine la obligacién de facilitar la informacion.

Ambas partes se comprometen a que todo el personal participante en el Proyecto
conozca y observe el compromiso de confidencialidad regulado por esta clausula.

En caso de publicacion o difusién se hara siempre referencia especial al presente
acuerdo. No obstante, la utilizacién del nombre de cualquiera de las partes con fines
publicitarios, requerira la autorizaciéon previa y expresa por escrito de los érganos
competentes de la dicha parte.

Los datos, informes e informacién en general facilitados por el Banco de Espafa de
conformidad con su compromiso de colaboracién tendran caracter confidencial, y, en
consecuencia, no podran ser divulgados por la UC3M ni por los investigadores
asignados al Proyecto, ni puestos en conocimiento de terceros si no es con el
consentimiento expreso y por escrito del Banco de Espania.

Decimocuarta. Extincion.

El presente Convenio se extinguira por el cumplimiento de las actuaciones que
constituyen su objeto o por incurrir en causa de resolucion.
Son causas de resolucion del presente Convenio:

a) Eltranscurso de su plazo de vigencia.

b) El acuerdo mutuo entre las partes.

c) La resolucién anticipada por una de las partes, siempre que dé a la otra el
oportuno preaviso con un plazo minimo de tres meses.

d) El incumplimiento de las obligaciones y compromisos asumidos por parte de
alguno de los firmantes. En este caso, la parte afectada lo notificara mediante
comunicacién fehaciente e indicara las causas que originan dicho incumplimiento. La
otra parte podra subsanar dicha situacién en un plazo de 30 dias, a contar desde la
fecha de envio de la notificacion. Si transcurrido el plazo de 30 dias persistiera el
incumplimiento, la parte que dirigioé el requerimiento notificara a la otra parte firmante la
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subsistencia de la causa de resolucion y se entendera resuelto el Convenio. La
resolucion del Convenio por esta causa conllevara la indemnizacién de los dafios y
perjuicios causados teniendo en cuenta la valoracién de los gastos asumidos, en su
caso, por la parte perjudicada a consecuencia del incumplimiento e incurridos hasta la
resolucion del Convenio.

e) Por decision judicial declaratoria de la nulidad del Convenio.

f) Por cualquier otra causa distinta de las anteriores prevista en las leyes.

En caso de resolucion anticipada, se estara a lo previsto en la letra d) precedente
respecto al régimen de indemnizacién por grave incumplimiento de las obligaciones
asumidas por las partes. En todo caso, la UC3M conservara las cantidades que hasta el
momento de la resolucion le hubieran sido satisfechas por los costes incurridos durante
la ejecucion del Convenio, salvo manifiesta inexistencia de trabajos realizados,
inadecuacion de los mismos a las lineas maestras marcadas, o cualquier otro supuesto
que evidencie un grave incumplimiento de las obligaciones asumidas, en cuyo caso,
debera reintegrar al Banco de Espafa las mencionadas cantidades en el plazo maximo
de un mes desde que se hubiera aprobado la liquidacion.

Transcurrido el plazo maximo de un mes mencionado en el parrafo anterior, sin que
se haya producido el reintegro, se debera abonar al Banco de Espana, también en el
plazo de un mes a contar desde ese momento, el interés de demora aplicable al citado
reintegro.

El Banco de Espafia conservara, en todo caso, la facultad de ejercer los derechos de
explotacion sobre los trabajos que pudiera haber recibido hasta el momento de la
resolucién anticipada del Convenio, respecto de los cuales la UC3M conservara las
cantidades que le hayan sido ya satisfechas. En el supuesto de que se obtuvieran
cantidades como consecuencia de la explotacion de los trabajos realizados, se atendera
a lo previsto en la Clausula Décima.

Decimoquinta. Fuerza mayor.

Ninguna de las partes firmantes sera responsable de los posibles dafios derivados de
un retraso o incumplimiento en la aplicacion de este Convenio cuando dicho retraso se
debiera a un suceso imposible de prever, o que, previsto, sea inevitable y por tanto
realizado sin culpa de las partes.

Decimosexta. Naturaleza y jurisdiccion.

El presente Convenio tiene naturaleza interadministrativa y se rige por lo dispuesto
en el capitulo VI del titulo preliminar de la Ley 40/2015, de 1 de octubre, de Régimen
Juridico del Sector Publico.

Si no se alcanzase un acuerdo extrajudicial en la Comisién de Seguimiento, las
partes solventaran estas sometiéndose, con renuncia a cualquier fuero jurisdiccional que
pudiera corresponderles, a la jurisdiccion contencioso-administrativa.

Decimoséptima. Transparencia.

El presente Convenio podra ser puesto a disposicion de los ciudadanos en el portal
de la Transparencia, en aplicacion de los dispuesto en el articulo 8.1.b) de la
Ley 19/2013, de 9 de diciembre, de Transparencia, Acceso a la informacién publica y
Buen Gobierno y demas normativa de desarrollo de la misma.

Decimoctava. Proteccion de datos personales.

El tratamiento de datos personales de los representantes de las Partes del presente
Convenio debera realizarse de conformidad con la normativa aplicable en materia de
protecciéon de datos personales y, en particular, con el Reglamento General de
Proteccion de Datos. Los datos personales de los representantes facilitados por las
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Partes (datos de identificacion, contacto asi como datos académicos y profesionales y de
representacion o apoderamiento) seran tratados exclusivamente con la finalidad de
formalizar y ejecutar el presente Convenio, sobre la base de lo previsto en el
articulo 6.1.b) del Reglamento General de Proteccién de Datos, y de cumplir con las
obligaciones legales impuestas a ambas Partes al amparo del articulo 6.1.c) del
Reglamento General de Proteccion de Datos.

Los datos objeto de tratamiento podran ser comunicados a Administraciones
Publicas, organos judiciales y érganos de control en cumplimiento de una obligacion
legal. Una vez dejen de ser necesarios 0 en los casos en los que se haya ejercitado el
derecho de supresion, se mantendran bloqueados para atender posibles
responsabilidades derivadas del tratamiento, hasta su plazo de prescripcion, tras el que
seran eliminados.

Los titulares de los datos podran ejercer sus derechos de acceso, rectificacion,
oposicion, supresion, asi como los demas derechos recogidos en el Reglamento General
de Proteccidon de Datos, acreditando debidamente su identidad, de la siguiente manera:

— Universidad Carlos lll: Presencialmente, por correo postal a calle Madrid, 126,
28903, Getafe) (A/A. Departamento o Facultad de Empresa) o electronicamente a
dpd@uc3m.es.

— Banco de Espana: Presencialmente, por correo postal a calle Alcala 48, 28014,
Madrid (A/A Delegada de Proteccion de Datos) o electrénicamente a través del
procedimiento indicado en la Politica de Privacidad del Banco de Espana.

Las Partes informaran a los interesados de los términos previstos en esta clausula,
salvo en los supuestos en los que la normativa aplicable en materia de protecciéon de
datos personales no requiera tal comunicacion. Ademas, las Partes se aseguraran de
que sus empleados cumplan con la normativa en materia de proteccion de datos
personales.

En el eventual supuesto de que se comuniquen entre las Partes datos personales
distintos de los mencionados en el primer parrafo de la presente clausula como resultado
de la ejecucidon del Convenio, su tratamiento debera cumplir con lo dispuesto en la
normativa aplicable en materia de proteccion de datos y llevarse a cabo de conformidad
con lo previsto en la presente clausula. No obstante, en cualquier caso, con antelacion a
la comunicacion, la parte emisora informara de la misma a los titulares de los datos
(salvo que sea aplicable alguna de las exenciones previstas en la normativa aplicable en
materia de proteccion de datos personales) y la Parte receptora los tratara de
conformidad con lo previsto en el Reglamento General de Proteccion de Datos que
establece, entre otras cuestiones, la obligacion de garantizar la seguridad vy
confidencialidad de los datos personales, incluida la proteccion contra el tratamiento no
autorizado o ilicito y contra su pérdida, destruccion o dafo accidental, mediante la
aplicacion de medidas técnicas u organizativas apropiadas (integridad vy
confidencialidad), asi como la obligacion de mantenerlos de forma que se permita la
identificacion de los interesados durante no mas tiempo del necesario para los fines del
tratamiento (limitacion del plazo de conservacion).

Y para que conste, y en garantia de su mas exacto cumplimiento, las partes firman el
presente documento y a un solo efecto en lugar y fecha indicados.—Siguen firmas en
formato digital de Alejandro Alvarez Rodriguez, Director General de Servicios del Banco
de Espafia, y de Juan Romo Urroz, Rector de la Universidad Carlos Il de Madrid.
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ANEXO |

Memoria justificativa del Convenio entre el Banco de Espafa y la Universidad
Carlos Ill de Madrid

1. Antecedentes, necesidad y oportunidad. La Ley 14/2011, de 1 de junio, de la
Ciencia, la Tecnologia y la Innovacién establece un marco general para el fomento y la
coordinacion de la investigacion cientifica y técnica con el fin de contribuir al desarrollo
sostenible y al bienestar social mediante la generacion y difusion del conocimiento y la
innovacion, constituyendo el marco de referencia para promover la colaboracién entre
universidades, organismos publicos de investigacién, empresas y entorno
socioeconodmico en general, con el fin de dar una respuesta eficaz a las exigencias del
cambio social y tecnolégico.

Por su parte, la Universidad Carlos Ill de Madrid, es una institucion de derecho
publico, dotada de personalidad y plena autonomia (art. 1° de los Estatutos). Entre sus
funciones generales, la Universidad Carlos Il de Madrid tiene la correspondiente a la
preparacion para el ejercicio de actividades profesionales que exijan la aplicacién de
conocimientos y métodos cientificos, asi como, el apoyo cientifico y técnico al desarrollo
cultural, social y econémico, tanto estatal como de las Comunidades Auténomas (art. 1.2
de la Ley Organica 6/2001, de 21 de diciembre, de Universidades), finalidad que la
Universidad Carlos Ill de Madrid recoge en sus Estatutos aprobados por Decreto 1/2003,
de 9 de enero, por el que se aprueban los Estatutos de la Universidad Carlos Ill de
Madrid, modificado por el Decreto 95/2009, de 12 de noviembre, del Consejo de
Gobierno, por el que se aprueba la modificacion de los estatutos de la Universidad
Carlos Il de Madrid.

Asimismo, el Banco de Espafia tiene entre sus funciones la realizaciéon de estudios e
informes en materia econdmica y financiera, la elaboracidon, analisis y difusion de
estadisticas, la elaboracion de distintos informes y publicaciones y la realizacion de las
actuaciones que resulten necesarias para la difusion del analisis de la situacion
econdémica y de la politica monetaria, asi como la colaboracién con otros organismos y
foros nacionales e internacionales en materia de analisis econdémico y politica monetaria
en el ambito de la economia espafiola. Las citadas funciones estan a cargo de la
Direccion General de Estabilidad Financiera, Regulacién y Resolucion entre otros
departamentos del Banco de Espafia.

En el marco de las funciones descritas, ambas partes tienen un interés comudn en
promover la realizacion de investigaciones sobre «Andlisis de comportamientos
diferenciados de los agentes de la economia y sus implicaciones sobre la estabilidad
financiera», para lo cual la Universidad Carlos Ill de Madrid cuenta entre sus
investigadores, con David Martinez Miera, profesor del Departamento de Economia de la
Empresa, especialista en dicha materia.

A la vista de todo lo expuesto, se considera procedente la firma de un Convenio (en
adelante, el Convenio) para articular la colaboracién entre la Universidad Carlos Il de
Madrid y el Banco de Espafia, en orden al fin comun de promover las investigaciones
sobre «Analisis de comportamientos diferenciados de los agentes de la economia y sus
implicaciones sobre la estabilidad financiera».

2. Impacto econdémico. En virtud del Convenio, se prevé que el Banco de Espana
aporte la cantidad de diez mil euros (10.000 €) por cada trimestre hasta la finalizacién del
Convenio, mas los impuestos aplicables en su caso, en concepto de aportacion
econdmica a la Universidad Carlos Il de Madrid como consecuencia de la colaboracion
en el Proyecto de investigacion relativo al analisis de comportamientos diferenciados de
los agentes de la economia y sus implicaciones sobre la estabilidad financiera.

Teniendo en cuenta que la duracion maxima del Convenio es de tres (3) afos, el
importe maximo estimado a abonar por el Banco de Espafna ascenderia a 120.000 euros,
a razon de 40.000 euros anuales, mas los impuestos aplicables en su caso.

3. Caracter no contractual de la actividad objeto del Convenio. La actividad objeto
del Convenio no tiene naturaleza contractual, por cuanto dicho Convenio se limita a
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articular la colaboracion mutua de las partes, desde una posicion de igualdad, para el
logro de un fin comun, como es la promocién de las investigaciones sobre «Analisis de
comportamientos diferenciados de los agentes de la economia y sus implicaciones sobre
la estabilidad financiera», a través del establecimiento de una serie de prestaciones que
carecen de contenido oneroso.

Asi, la Universidad Carlos lll de Madrid se compromete a designar a David Martinez
Miera, especialista en la materia, como encargado de dirigir las investigaciones; a
aportar sin coste la metodologia y los instrumentos necesarios para llevar a cabo tales
investigaciones; y por ultimo, a difundir sus resultados, fomentando el debate cientifico
sobre la materia.

Por su parte, el Banco de Espafia se compromete a hacer accesibles los datos,
software y referencias bibliograficas necesarias para llevar a cabo la investigacion, a
promover el intercambio cientifico entre el personal investigador de la Universidad Carlos
Il de Madrid y los empleados de la Direccién General de Estabilidad Financiera,
Regulacion y Resolucion del Banco de Espafia, y a realizar las aportaciones econdmicas
descritas a la Universidad Carlos Il de Madrid como consecuencia de su participacion en
el Proyecto de analisis de comportamientos diferenciados de los agentes de la economia
y sus implicaciones sobre la estabilidad financiera.

4. Cumplimiento de lo previsto en la Ley 40/2015, de 1 de octubre, de Régimen
Juridico del Sector Publico. EI Convenio cumple los requisitos exigidos por la
Ley 40/2015, de 1 de octubre, de Régimen Juridico del Sector Publico, y en particular:

— Mejora la eficiencia de la gestion publica, facilita la utilizacion conjunta de medios y
servicios publicos, y contribuye a la realizacion de actividades de utilidad publica.

En efecto, los resultados de este proyecto, obtenidos de forma eficiente gracias a la
colaboracion y puesta en comun de los recursos de las dos entidades participantes,
contribuirian de manera decisiva al debate sobre el comportamiento diferenciado de los
distintos agentes de la economia ante shocks o perturbaciones financieras.
Adicionalmente, el foco del proyecto en hogares y bancos resultaria particularmente
relevante desde el punto de vista de la estabilidad financiera, por la vinculacién estrecha
que existe entre esta y las decisiones de los hogares y los bancos.

— Las aportaciones financieras comprometidas por el Banco de Espana son
inferiores a los gastos derivados de la ejecucion del Convenio, cumpliendo, ademas, con
las exigencias de la normativa presupuestaria que le resulta aplicable.

En efecto, las aportaciones financieras comprometidas exclusivamente por el Banco
de Espafa no seran superiores a los gastos derivados de la ejecucion del Convenio, por
cuanto las partidas trimestrales aportadas por cada una de las partes firmantes se
destinaran en su totalidad, como unico fin y destino, a atender los gastos resultantes de
las infraestructuras, publicidad, difusion, iniciativas y desarrollo del objetivo de este
Convenio, en sus diversas facetas y actuaciones. Adicionalmente, se cumplira con las
exigencias de la normativa presupuestaria que resulten aplicables, asi como con la
legislacion de estabilidad presupuestaria y sostenibilidad financiera.

ANEXO Il

Memoria técnica del Convenio entre el Banco de Espaia y la Universidad Carlos Il
de Madrid.

A continuacion, se describen los proyectos de andlisis econdmico en los que se
concretara la colaboracion del Profesor David Martinez Miera, de la Universidad Carlos
Il de Madrid, con la Direccién General de Estabilidad Financiera, Regulacion y
Resolucién del Banco de Espafia.

1. Memoria del proyecto «Anadlisis de comportamientos diferenciados de los
agentes de la economia y sus implicaciones sobre la estabilidad financiera».
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El objetivo del proyecto es analizar el comportamiento diferenciado que distintos
agentes de la economia presentan en su actividad financiera y la relevancia que dichas
diferencias tienen para la estabilidad financiera.

El proyecto se basara en analizar dos aspectos fundamentales:

(i) Comportamiento diferenciado de los hogares en la compra y venta de acciones
bancarias.

(i) Comportamiento diferenciado por parte de los bancos en la transmision
impositiva.

Comportamiento diferenciado de hogares en la compra y venta de acciones
bancarias.

Una parte del proyecto se centrara en analizar como varian las estrategias de
compra y venta de acciones de diferentes sectores econdémicos (hogares, empresas,
fondos de inversidon, bancos) cuando hay cambios en el precio de las acciones, asi como
en analizar cdmo el cambio en la tenencia agregada de acciones de cada sector se
relaciona con el precio futuro de las acciones.

El andlisis permitira comprender qué sectores venden, y cudles compran, acciones
de una determinada empresa después de una subida o bajada del precio de dicha
empresa. Comportamientos diferenciales entre sectores pueden afectar a la estructura
de propiedad de las empresas y por tanto a las decisiones adoptadas por ellas.
Posteriormente, al analizar si cambios en el peso relativo en el accionariado de una
empresa predicen cambios en el precio futuro de la accion, permitira poner de manifiesto
asimetrias de informacién entre distintos agentes. La presencia de asimetrias de
informacion podria afectar negativamente a algunos agentes (normalmente los menos
informados) y también afectar al proceso de formaciéon de precios y por tanto a la
informaciéon que se puede obtener de dichos precios (afectando a posibles regulaciones
prudenciales basadas en precios de mercado).

Dado la relevancia del sector bancario para la estabilidad financiera, la estrecha
relacién entre bancos y hogares en el proceso de decision de compra de activos
financieros por parte de los hogares, y la menor sofisticacion financiera de estos ultimos
(Barber y Odean 2000), se analizara si hay un comportamiento diferencial entre hogares
y otros sectores cuando se analizan acciones de bancos en comparacién a acciones de
empresas no financieras.

Cabe destacar que varios estudios han analizado el comportamiento de los llamados
«institutional investors» y los «retail investors» en el proceso de compra y venta de
acciones, poniendo de manifiesto que hay comportamientos diferenciales entre ciertos
tipos de agentes (véase por ejemplo Kaniel et al, 2008, o Timmer, 2018). No obstante,
ningun estudio ha estudiado el efecto de la inversion directa por parte de los hogares
(que en un principio son un subgrupo de los «retail investors») ni un estudio diferenciado
de acciones bancarias comparandolas con acciones no financieras.

La hipotesis principal es que el sector de hogares, cuando realizan inversiones
directas, sobre todo en acciones bancarias, pueden estar mas influenciados por las
necesidades de los bancos que otros sectores, y por lo tanto estar sujetos a un problema
de informacion asimétrica. Si esto fuera cierto, la inversién de los hogares no solo
responderia a diferentes necesidades de liquidez entre sectores, argumento de Kaniel et
al (2008) y Timmer (2018), sino también a problemas de informacién asimétrica.

Para documentar la posible existencia y relevancia de esta informacion asimétrica y
Sus consecuencias negativas tanto para los hogares como para la eficiencia del mercado
se analizara si el incremento del peso del sector hogares en una accién es predictivo de
una bajada de precios en el futuro sobre todo en las acciones bancarias. Este resultado
seria consistente con un problema de informacién en el momento de la compra y no con
una provisién de liquidez por parte de los hogares.

De confirmarse esta hipétesis, esto reflejaria que, en momentos de mayor riesgo
bancario, que es cuando las acciones bajan de precio, los hogares aumentarian su
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tenencia de acciones y esto predeciria futuras bajadas, y por lo tanto tensiones, en las
acciones bancarias. Una correcta gestién del riesgo bancario, posiblemente con mas
trasparencia en la comunicacién al mercado de las tensiones que el banco esta sufriendo
y/o con una mejor gestion de la ventajas y presiones que los bancos ejercen a la hora de
vender acciones a sus clientes, haria que los hogares sufrieran menos la informacion
asimétrica y no incrementasen su posicion en momentos de mayor riesgo bancario. Esto
afectaria también, dados los problemas de politica econdmica a los que se enfrentan los
reguladores, a las posibles decisiones relativas a la recapitalizacién y/o resolucién de
entidades bancarias en problemas. Las presiones e implicaciones que un regulador
puede tener en cuenta a la hora de decidir sobre los aspectos de recapitalizaciones
bancarias y/o resoluciones pueden estar afectadas por qué inversores (por ejemplo,
hogares nacionales vs fondos extranjeros) van a ser los mas afectados por dicha
decision.

Comportamiento diferenciado por parte de los bancos en la transmision impositiva.
La segunda parte del proyecto se centrara en analizar como cambios en la politica
impositiva de las hipotecas afecta diferencialmente a hogares debido, al menos en parte,
a su relacién con los bancos.

La idea principal de dicho estudio seria analizar qué caracteristicas de los hogares se
relacionan con una mayor subida de tipos de interés cuando el sujeto pasivo del
impuesto de Actos Juridicos Documentados pasé en octubre 2018 de ser los hogares a
ser los bancos. La teoria econdmica predice que, en una economia sin fricciones, el
principio de independencia impositiva haria que el bienestar de todos los agentes
econdmicos seria invariante al sujeto pasivo del impuesto. La razén principal es que los
precios se ajustarian y asi mantendrian las rentas econdmicas de todos los agentes
invariantes.

No obstante, hay varias fricciones que pueden hacer que dicho principio de
independencia impositiva no se cumpla en la realidad y, si esto es asi, quien es el sujeto
pasivo del impuesto puede afectar a las rentas econémicas obtenidas por cada agente.
Véase la discusion en Wey and Fabinger (2013) sobre este tema y la revision de la
literatura en Chetty (2009) sobre la relevancia de los impuestos para analizar fricciones
economicas.

En esta parte del proyecto, se analizaran las caracteristicas de los hogares o de los
bancos que hacen que se incremente mas el tipo de interés de las hipotecas después del
cambio impositivo. Dada la existencia de fricciones en el mercado de préstamos
bancarios, tales como la regulacion de capital o poder de mercado, nuestra hipotesis es
que aquellos hogares con mayor poder de negociaciéon sufriran una menor subida de
intereses que aquellos hogares con menor poder de negociacion.

Cabe destacar que hay dos aspectos de este cambio impositivo que pueden influir
negativamente sobre la estabilidad bancaria. Por un lado, desde un punto de vista
técnico, el impuesto se establece sobre la responsabilidad hipotecaria y por lo tanto una
posible accion de los bancos seria reducir dicha responsabilidad hipotecaria para tener
menos costes. No obstante, esto repercutiria en un incremento de riesgo ya que los
bancos estarian menos protegidos en caso de un impago de la hipoteca.

Por otro lado, si los bancos no trasladan todo el coste del impuesto a sus clientes
esto puede generar incentivos a la toma de riesgo proveniente de una reduccion de
rentas de los bancos. Para ello, se analizar& como los bancos actuan, no solo en el
mercado de préstamos hipotecarios, sino en otros mercados como el de préstamos al
consumo, y si se observa una mayor toma de riesgos en esos mercados.

Los resultados de este analisis permitiran entender algunas de las fricciones
bancarias relevantes en el mercado bancario espafiol, y cdmo estas fricciones pueden
afectar no solo al efecto de cambiar el sujeto pasivo de los impuestos, sino también el
efecto diferente que puede tener que la imposicion de regulaciones bancarias se
imponga a los hogares o a los bancos.
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2. Logistica. Aunque la realizacién de algunas de estas tareas de investigacion y
analisis no requiere una presencia regular del profesor David Martinez Miera en la sede
del Banco de Espafa, ésta puede ser en algunos momentos conveniente e incluso
necesaria. Por ello su colaboracion con la Direccion General Estabilidad Financiera,
Regulacion y Resolucion, incluira desplazamientos regulares y con frecuencia al menos
quincenal (siempre que las circunstancias lo permitan, obviamente), para la elaboracién
de los trabajos o para su presentacion en conferencias nacionales o internacionales.

3. Relacién de personas que participan en las actividades del Convenio:

— Por la Universidad Carlos Il de Madrid: David Martinez Miera.
— Por el Banco de Espafia: Personal adscrito al Departamento de Estabilidad
Financiera y Politica Macroprudencial.
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