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1. Introduccion

La creciente gama de servicios de inversion ofrecidos por las entidades pertinentes, entre las
gue se encuentra Banco de Castilla-La Mancha, S.A. (en adelante, CCM) y las entidades de
inversion participadas por el Grupo Cajastur, al cual pertenece CCM, ha incrementado la
posibilidad de que surjan situaciones generadoras de conflictos de interés entre CCM y sus
clientes, o entre sus propios clientes.

Resulta necesario, por tanto, el establecimiento de normas precisas, y procedimientos y
medidas adecuadas, que garanticen el no perjuicio de los intereses de los clientes.

La Politica General de Conflictos de Interés deriva de la Politica de Cumplimiento Normativo
mediante la cudl se regulan las responsabilidades del Comité de Cumplimiento Normativo y
del Departamento de Cumplimiento Normativo.

El presente documento pretende estructurar las medidas y procedimientos de prevencion y
gestibn de obligado cumplimiento en las situaciones identificadas como potenciales
generadoras de conflicto de interés.

El Comité de Cumplimiento Normativo se erige como maximo érgano responsable de la
correcta aplicacion de la Politica General de Conflictos de Interés.

En aquellas circunstancias en las que no se pudiera evitar el conflicto de interés, se disefa el
modo de revelacion del mismo, el procedimiento a seguir, asi como su registro y archivo.

La normativa aplicable se refiere en el articulo 70 quater de la Ley 47/2007 de 19 de
diciembre, asi como en los articulos 44 a 47 del Real Decreto 217/2008 de 15 de febrero.

1.1. Objetivo de la Politica General de Conflictos de Interés.

El objetivo de la Politica General de Conflictos de Interés reside en (i) la identificacion
de aquellas situaciones potencialmente generadoras de un conflicto de interés (entre
CCM y un cliente de la misma, o entre diferentes clientes), y (ii) la especificacion de
procedimientos a seguir y medidas a adoptar para la prevencién del conflicto.

Para ello es preciso indicar que la obligacion relativa a la gestion de conflictos de
interés, establecida en la Directiva MiFID, no tiene caracter absoluto, es decir, no
prohibe su existencia, sino que obliga a la adopcion de medidas razonables para la
prevencion y resolucién de los mismos iniciando, de la misma manera, un proceso de
comunicacion a clientes para aquellos casos en los que no se puedan evitar los
conflictos de interés.

La adopcion de esas medidas razonables para la resolucién de conflictos de interés se
detallan en:

+ En el Reglamento Interno de Conducta de Mercado de Valores (RIC).
¢ En el Codigo de Conducta del Mercado de Valores.

¢ En el Procedimiento de Gestion de Conflictos de Interés.

1.2. Definicién de conflicto de interés.

Es conflicto de interés, a los efectos de la presente Politica, toda situacion que pueda
darse con ocasioén de la prestacién de un servicio de inversion, o actividades conexas,
de la que pueda derivarse un menoscabo de los intereses de uno o varios clientes.
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1.3.

Se consideran en todo caso situaciones de conflicto de interés aquellas en las que
CCM, una persona competente (segun se definen en la presente Politica) o una
persona directa o indirectamente vinculada a la Entidad mediante relacion de control,
se encuentra en alguna de las siguientes posiciones en razén de la prestacién de
servicios de inversion o actividades conexas:

a) la Entidad, o la persona considerada, puede obtener un beneficio financiero o
evitar una pérdida financiera a expensas del cliente.

b) La Entidad, o la persona considerada, tiene un interés en el resultado de un
servicio prestado al cliente o de una operacion efectuada por cuenta del cliente,
gue sea distinto del interés del cliente en el resultado del servicio o la operacion.

c) La Entidad, o la persona considerada, tiene incentivos financieros o de otro tipo
para favorecer los intereses de otro u otros clientes frente a los del cliente.

d) La Entidad, o la persona considerada, desarrolla la misma actividad que el cliente.

e) La Entidad, o la persona considerada, recibe o va a recibir de una persona distinta
del cliente un incentivo en relacion con un servicio prestado al cliente, en forma de
dinero, bienes o servicios, aparte de la comisién o retribucién habitual por la
prestacion de ese servicio.

En ningln caso se consideran conflicto de interés las situaciones en las que CCM
pueda obtener un beneficio, si no existe simultaneamente un posible perjuicio o
menoscabo de los intereses de los clientes afectados por la operacion o servicio de
que se trate.

Identificacion de los conflictos de interés.

Los responsables de la Gestion de Conflictos de Interés pertenecientes a las
diferentes Unidades, deberan identificar las circunstancias que den, o puedan dar
lugar a un conflicto de interés que implique un riesgo importante de menoscabo en los
intereses de uno o mas clientes.

A continuacion se identifican diversos supuestos de conflictos de interés entre CCM y
sus clientes, o entre dos 0 mas clientes del mismo:

a) Cuando CCM o persona competente puede obtener un beneficio financiero, o
evitar una pérdida financiera, a expensas del cliente.

b) Cuando CCM o persona competente tiene un interés en el resultado de un servicio
prestado al cliente o de una operacién por cuenta del cliente, distinto del interés del
cliente.

¢) Cuando CCM o persona competente tienen incentivos financieros o de otro tipo
gue puedan favorecer los intereses de un cliente frente a los de otro.

d) Cuando CCM o persona competente desarrollen la misma actividad que el cliente.

e) Cuando CCM o persona competente reciba o pueda recibir de una persona distinta
del cliente un incentivo en relacion con el servicio prestado en forma de dinero,
bienes o servicios, aparte de la comisioén pactada por la prestacion del servicio.
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1.4.

2.

Alcance de la Politica General de Conflictos de Interés.

El alcance de la Politica General de Conflictos de Interés afecta a las Unidades que
presten servicios de inversion o auxiliares en CCM y a las personas que participan, o
pudieren participar, en actividades y/o operaciones con instrumentos financieros.

La Politica General de Conflictos de Interés serd de obligado conocimiento por las
personas designadas por el Comité de Cumplimiento Normativo a través del
Reglamento Interno de Conducta (RIC) y Circulares Internas de desarrollo.

Ambito de Aplicacion

El ambito de aplicacion de la Politica General de Conflictos de Interés abarca todas aquellas
actividades realizadas en el marco de la prestacién de servicios de inversion o auxiliares a
clientes en los mercados de valores. Sin embargo, a efectos de facilitar el cumplimiento, se
identifican ciertas actividades como potencialmente generadoras de conflictos de interés asi
como operaciones e instrumentos financieros de criticidad elevada.

2.1.

2.2.

Identificacion de las actividades generadoras de conflictos de interés.

El Departamento de Cumplimiento Normativo, por delegacion del Comité de
Cumplimiento Normativo, tendra la responsabilidad de recabar la informacion
necesaria para identificar las actividades que generan potenciales situaciones de
conflicto de interés.

A continuacion se identifican las principales actividades especialmente susceptibles de
potenciales conflictos de interés:

= Asesoramiento en materia de inversibn y la elaboracion de informes
personalizados de recomendaciones derivadas del citado asesoramiento.

» Andlisis financiero, entendido como recomendaciones generales no
personalizadas sobre instrumentos financieros.

= QOperaciones de compraventa con valores e instrumentos financieros realizados
por los clientes.

» Gestién discrecional o asesorada de carteras como consecuencia de la
asignacion de 6rdenes de contratacion, de la retrocesion de comisiones y de la
percepcion de regalos e incentivos por parte de los proveedores para provocar
mayores voliumenes operativos.

= Participacion de CCM en OPVs y OPSs sobre valores e instrumentos
financieros.

= Operaciones realizadas por los clientes cuya contrapartida es CCM.

= Politicas retributivas para los empleados de CCM asociadas a la colocacién de
valores e instrumentos financieros concretos.

Identificacion de tipos de instrumentos y operaciones que generan situaciones
de conflictos de interés.
El Departamento de Cumplimiento Normativo tendrd la funcion de recabar la

informacién necesaria para identificar las actividades que generan potenciales
situaciones de conflicto de interés.

Se consideraran como situaciones potencialmente generadoras de conflictos de
interés todas aquellas en las que se genere y/o utilice informacion sensible (de
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caracter privilegiada o relevante), requiriendo en estos supuestos el establecimiento de
las adecuadas medidas de control interno en:

El estudio y aprobacion de operaciones afectadas por la informacién sensible.

El traspaso de informacién privilegiada entre las Unidades y las areas separadas
existentes en CCM.

La transmision de informacion privilegiada a personas por encima de las barreras
de informacién segun las medidas adoptadas al efecto por CCM.

Se identifican los siguientes instrumentos financieros sujetos a las actividades de
analisis financiero:

Acciones ordinarias o preferentes negociadas en un mercado organizado.

Obligaciones de cualquier tipo y valores analogos representativos de un empréstito
privado.

Contratos o instrumentos de cualquier tipo, aunque tengan un subyacente no
financiero, que sean negociados, o susceptibles de negociacion, en un mercado
secundario.

Contratos financieros (a plazo, de opcién o de permuta) que tengan un subyacente
financiero (valores negociables, indices, divisas, tipos de interés, entre otros), sean
0 no negociados en un mercado secundario.

2.3. ldentificacién de personas competentes sujetas.

Se consideran como minimo personas competentes sujetas, salvo excepciones por
motivos legales u otros justificados establecidos por el Comité de Cumplimiento las
siguientes:

Los miembros del Consejo de Administracion y de la Comision de Control de la
Entidad.

Los miembros del Comité de Direccion de la Entidad y los directivos de primer nivel
de las entidades de CCM designados por el Comité de Cumplimiento Normativo.

Otros directivos, empleados, apoderados y Agentes de la Entidad, cuya labor esté
directamente relacionada con operaciones y actividades en los mercados de
valores.

Otras personas que pertenezcan o presten sus servicios en la Entidad y que, sin
tener una funciéon directamente relacionada con los mercados de valores, deban
estar, a criterio del Comité de Cumplimiento Normativo, temporal o definitivamente
sujetas al Reglamento por su participacibn o conocimiento de una operacion
relativa a esos mercados.

Es funcion del Comité de Cumplimiento Normativo realizar las actualizaciones pertinentes de
la lista de personas competentes, recabar el cumplimiento por éstas de las obligaciones
formales y materiales establecidas por el Reglamento Interno de Conducta en los Mercados
de Valores y limitar la aplicacién de las exenciones previstas en el mismo.

El incumplimiento por parte de las personas sujetas a la Politica General de Conflictos de
Interés de lo dispuesto en la misma y en los documentos especificos (Reglamento Interno de
Conducta, Cédigo de Conducta del Mercado de Valores y el procedimiento de Gestién de
Conflictos de Interés) podra dar lugar a la imposicién de las correspondientes sanciones
penales, administrativas o laborales.
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2.4,

3.

3.1.

3.2.

Analisis respecto a la categoria de los clientes.

Solo se regularan las situaciones generadoras de conflictos de interés cuando se
preste un servicio de inversién o auxiliar a uno a mas clientes, no siendo relevante a
este respecto la clasificacion de los mismos como Minoristas, Profesionales o
Contrapartes Elegibles, en los términos establecidos en la Directiva MiFID.

Por lo tanto, las operaciones ejecutadas por CCM en las que éste actie como mera
contraparte, sin existir relacion contractual con uno o mas clientes, quedan fuera del
alcance de esta obligacion.

Funcién Centralizada

Definicion de responsabilidades del Comité de Cumplimiento Normativo
respecto ala Politica de Conflictos de Interés.

El Comité de Cumplimiento Normativo, serd responsable de la implementacion,
aplicacion y mantenimiento de la Politica General de Conflictos de Interés en las
diferentes Unidades, asumiendo la decisién en cuestiones clave relativas a medidas
de prevencion, como el traspaso de barreras de informacion y flujo de informacion
privilegiada, y de gestion, como la aplicacién de procedimientos y revelaciéon en su
caso, de conflictos de interés.

Para la consecucion de estos objetivos delega en el Departamento de Cumplimiento
Normativo el establecimiento, de forma centralizada, de los procedimientos y medidas
de control interno necesarios que aseguren la adecuada aplicaciéon de la Politica.

Cada una de las Unidades de CCM, a través de los responsables designados al
efecto, deberan aplicar los anteriores procedimientos y medidas informando de las
situaciones relevantes mediante el proceso de comunicacion establecido con el
Departamento de Cumplimiento Normativo.

Implantacion de la Politica General de Conflictos de Interés.
La instauracion de la Politica General de Conflictos es llevada a cabo por el Comité de
Cumplimiento Normativo a través de las siguientes actividades:

= Comunicacién al Consejo de Administraciéon, a la Alta Direccién y a las
Unidades involucradas

Comunicacién al Consejo de Administracion y a la Alta Direccién de la
instauracion de la Politica General de Conflictos de Interés; indicando Unidades
afectadas, operaciones con instrumentos financieros identificados, y definicion
de personas competentes.

Comunicacion a las Unidades afectadas de la instauracion de la Politica
General de conflictos de Interés a través de aquellas personas identificadas
como responsables de la adhesion plena en el funcionamiento de dicha
Politica.

=  Formacion

El Comité de Cumplimiento Normativo, a través del Departamento de
Cumplimiento Normativo, ejercera actividades de asesoramiento y consulta
para con la Direccion del Area de Personal, en el disefio de modulos formativos
relativos a procedimientos de actuacion respecto a situaciones potencialmente
generadoras de conflictos de interés. Asimismo, se incidira en la prevencion de
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3.3.

3.4.

conflictos de interés a través de medidas organizativas y el establecimiento de
barreras a la informacion e influencia indebida.

Todas las personas sujetas deberan realizar, con ocasién de la entrada en
vigor de la Politica General de Conflictos de Interés o de su incorporacion como
persona sujeta, un curso de formacion sobre el mismo y, en su caso, sobre sus
obligaciones propias o0 sus codigos especificos.

Ademas, todas las personas sujetas deberan realizar, al menos una vez al afio
y en caso de producirse novedades relevantes, un curso de actualizacion.

e Recursos necesarios

El Departamento de Cumplimiento Normativo deberd identificar y comunicar a
la Alta Direccion, a través del Comité de Cumplimiento Normativo, la necesidad
si la hubiere de cuantos recursos humanos y técnicos estime necesarios para
garantizar la correcta aplicacién de la Politica General de Conflictos de Interés
en cada Unidad de CCM afectada.

Aplicacion.

El Comité de Cumplimiento Normativo es el maximo responsable de la correcta
aplicacion de la Politica General de Conflictos de Interés, si bien existen tareas
concretas de la misma que se encuentran delegadas en las distintas Unidades
afectadas, siendo la verificacion de su cumplimiento misién del Departamento de
Cumplimiento Normativo.

Las Unidades de CCM deberan cumplir con el método de actuacién respecto a la
prevencién y gestiébn de las situaciones de conflictos de interés que establece el
Departamento de Cumplimiento Normativo:

e Prevencién de situaciones de conflictos de interés: el Departamento de
Cumplimiento Normativo mantendra una comunicacion periédica con las Unidades
de CCM prestando, cuando fuera necesario, aprobacion expresa en las situaciones
que aplica (traspaso de barreras de informacion, transmision de informacion
sensible, etc.)

e Gestion de situaciones de conflictos de interés: El Departamento de Cumplimiento
Normativo prestara verificacion expresa en la gestion de los conflictos de interés
por parte de las personas responsables de cada Unidad. Asimismo, determinara la
casuistica de revelacion de los conflictos de interés no resueltos eficazmente,
disefiando el modo de puesta en conocimiento a los clientes.

e Comunicacion y reporte de las distintas Unidades afectadas al Departamento de
Cumplimiento Normativo

Actualizacion.

Con carécter trimestral, o cuando se ponga de manifiesto una situacién que lo
requiera, el Departamento de Cumplimiento Normativo revisard la eficacia de las
medidas establecidas para la prevencién de conflictos de interés, estableciendo los
nuevos controles que estime necesarios.
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4.1.

Procedimientos y medidas de prevencion de conflictos de interés

Los procedimientos a seguir y las medidas a adoptar para gestionar las situaciones de
potenciales conflictos de interés seran aprobados por el Comité de Cumplimiento
Normativo e implementados, supervisados y controlados por el Departamento de
Cumplimiento Normativo con el soporte de la Unidad correspondiente.

En la prevencién de conflictos de interés, se aplican fundamentalmente medidas
administrativas y organizativas relacionadas con barreras a la informacion privilegiada y
relevante asi como el traspaso de la misma entre distintas Unidades de CCM.

Ademads, se presta especial atencion a los procedimientos y medidas existentes para
garantizar la independencia de las personas competentes, sus operaciones por cuenta
propia y la no realizacién de practicas que generen alteraciones en la formacion de
precios.

Informacion sensible

El uso de informacion sensible, tanto privilegiada como relevante, tiene un tratamiento
especial debido a su importancia en la generacioén de potenciales conflictos de interés.

A continuacién, se detallan los supuestos en los que el uso de este tipo de
informacion puede generar conflictos de interés asi como las diferentes medidas
organizativas y administrativas existentes para la prevencion de los mismos.

Uso de informacién sensible en los Mercados de Valores: Las medidas
establecidas van encaminadas a:

- Comunicar la informacion: Las personas que tengan acceso a informacion
privilegiada deberan ponerlo en conocimiento del Responsable de su Unidad
qguién, a la menor brevedad posible, elaborara una lista que incluya fecha, hora,
clase de informacioén y personas que hayan accedido a la misma.

- Proteger la informacion: Toda persona que esté en posesion de informacion
privilegiada debera:

¢ Mantener la informacién reservada y a buen recaudo

e No deberd compartirla o0 comunicarla a persona alguna, ni de CCM ni de
fuera de él, salvo que deban conocerla por razén de su cargo, funcion,
encargos profesionales u otra forma de relacion de caracter analogo.

e Mantener las medidas de seguridad que permitan el control de acceso a la
misma y a la documentacion escrita y/o electronica que la contenga

e Cuando por ser necesario se permita el acceso a la informacion a personas
externas a CCM, se exigira la firma previa del compromiso de
confidencialidad, custodia y abstenciébn de ejecucion de operaciones
relacionadas con la citada informacion

- Restringir el uso de informacién privilegiada: Las personas que dispongan de
esta informacién deberan abstenerse de ejecutar por cuenta propia o0 ajena, directa
o indirectamente, algunas de las siguientes actuaciones:

e Preparar o realizar operaciones sobre valores o instrumentos financieros
relacionados con la informacion

e Comunicarla a terceros salvo en el ejercicio normal de sus funciones
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4.2.

e Recomendar a un tercero la adquisiciéon o cesién de valores o instrumentos
financieros en base a dicha informacion

Ademas de estas condiciones generales, se dispondra de los controles especificos
que garanticen el flujo de informacion privilegiada dentro de CCM.

Uso de informacién sensible en actividades de andlisis: los analistas, sin perjuicio
de la aplicacion de otras reglas segun el tipo de informacién de que se trate, deben de
dar a toda la informacion no publica a la que tengan acceso, el tratamiento general
previsto para la informacion sensible.

Ademas tienen, como consecuencia de la funcién que realizan los deberes de lealtad,
imparcialidad, abstencién e informacién que a continuacion se detallan:

e Cuando se realicen, publiguen o difundan informes o recomendaciones sobre
sociedades emisoras de valores o instrumentos financieros, las personas sujetas
deberan comportarse de forma leal e imparcial.

e La Entidad y las personas sujetas que formen parte de las unidades responsables
de la realizacion, publicacion o difusion de informes y recomendaciones de
inversién, no deberdn aceptar incentivos de aquellos que tengan un interés
relevante en el contenido del informe o recomendacion.

o La Entidad y las personas sujetas que formen parte de las unidades responsables
de la realizacion, publicacion o difusion de informes y recomendaciones de
inversion, no deberan comprometerse con los emisores a elaborar informes o
recomendaciones de inversion favorables.

o El responsable de las unidades referidas en este articulo debera remitir al menos
una vez al semestre al Departamento de Cumplimiento Normativo un programa en
el que figuren los informes sobre empresas concretas que esté previsto elaborar en
el futuro proximo. Asimismo le hara llegar de inmediato todo informe que se
publique.

Asi mismo, el Comité de Cumplimiento Normativo tiene las siguientes
responsabilidades especificas respecto a las unidades responsables de la elaboracién
de informes y recomendaciones de inversion:

Mantendra informadas y asesorara a las unidades responsables de la realizacion,
publicacion o difusién de informes y recomendaciones, sobre la normativa aplicable a
su actividad, y en particular:

e Las normas para la presentacion imparcial de los informes y recomendaciones.
e Las normas para la informacion sobre conflictos de interés.

e Las normas sobre difusién de recomendaciones elaboradas por un tercero.

e Las normas aplicables a las recomendaciones no escritas.

e Los informes y recomendaciones seran remitidos, una vez publicados, por las
unidades responsables de su realizacién, publicacion o difusién, al Departamento
de Cumplimiento Normativo.

Operaciones personales
Operaciones por cuenta propia.
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Los sujetos afectos al Reglamento Interno de Conducta podrén realizar operaciones
con valores o instrumentos financieros en los mercados de valores, con las siguientes
limitaciones:

Las operaciones se realizardn bajo el criterio de no especulacién estando
prohibidas las operaciones intradia.

Las personas sujetas deberdn mediar sus operaciones a través de CCM o
empresa de servicios de inversion o entidad de crédito del Grupo, excepto para los
valores e instrumentos financieros establecidos en el Reglamento.

Las 6rdenes de las personas sujetas deberan formalizarse por escrito o medio
telematico o informético habililitado.

Las personas sujetas aportaran los fondos y garantias especificas y exigibles para
cada tipo de operacion.

Las personas sujetan deberdn comunicar mensualmente al Departamento de
Cumplimiento Normativo las operaciones sobre valores e instrumentos financieros
realizados por cuenta propia y por las personas equiparables segun el
Reglamento.

Procedimientos y medidas especiales a las operaciones por cuenta propia

El Comité de Cumplimiento Normativo podra establecer, con caracter general o
particular, obligaciones especiales y excepciones respecto a las operaciones por
cuenta propia, incluyendo entre otras:

La restriccion de operar o la necesidad de autorizacion o comunicaciéon previa en
relacion con operaciones, valores o personas concretas.

La exclusion de la obligacion de comunicar operaciones sobre valores de deuda
publica.

Quedan exceptuadas de esta obligacién las inversiones en participaciones y
acciones de instituciones de inversién colectiva espafiolas y europeas
armonizadas y en valores de deuda publica salvo los contratos de instrumentos
financieros derivados sobre dichos valores.

Se considera que no son instituciones de inversién colectivas armonizadas:
-las IIC inmobiliarias.
-las IIC de inversién libre y las 1IC de IIC de inversion libre.

La exigencia de informacién, general o referida a obligaciones concretas, a las
personas sujetas que tengan contratos de gestion discrecional e individualizada de
carteras de inversion.

La exigencia de informacion sobre las operaciones por cuenta propia incluidas las
exceptuadas de la obligacién de mediacion y comunicacion que se establecen en
el Reglamento.

Segun el art. 47.2 del Real Decreto 217/2008, los analistas financieros y otras
personas competentes, no podran realizar operaciones personales o negociar por
cuenta de cualquier persona, incluida la propia empresa, salvo si lo hacen como
creadores de mercado actuando de buena fe y en el curso ordinario de esta
actividad o al ejecutar una orden no solicitada por un cliente sin que haya mediado
previa propuesta de la entidad, en relaciéncon los instrumentos financiero a los que
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se refiera el informe de inversiones, o con cualquier instrumento financiero conexo,
si tienen conocimiento de las fechas de difusibn 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.

Los analistas financieros y las personas competentes encargadas de la
elaboracion de informes sobre inversiones no podradn realizar operaciones
personales con instrumetnos financieros a que se refieran dichos informas, o con
instrumentos financieros conexos de modo contrario a las recomendaciones
vigentes, salvo en circunstancias excepcionales y con la aprobacion previa por
escrito de Dpto. de Cumplimiento Normativo.

Dichas personas no podran aceptar incentivos de aquellos que tengan un interés
relevante en el objeto del informe en cuestién ni podran comprometerse con los
emisores a elaborar informes favorables.

Cuando el borrador del informe sobre inversiones contenga una recomendacion o
bien un objetivo de precio, no se permitirdA que los emisores, las personas
competentes, con excepcion de los analistas financieros, y cualquier otra persona
revisen el borrador antes de la difusion 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 la empresa cumple con sus obligaciones
legales.

Lo dispuesto en los apartados anteriores no resultar4d de aplicaciéon cuando la
Entidad que presta servicios de inversion difunda un informe de inversion, si se
cumplen los siguientes requisitos:

a).- Que la persona que elabora el informe no sea miembro de CCM al que
pertenece la entidad.

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

c).- Que la entidad no presente el informe como elaborado por ella.

d).- Que la entidad verifique que la persona que elabora el informe est4 sujeta a
requisitos equivalentes a los previstos en esta politica.

Procedimientos y medidas aplicables a tramitacion de 6rdenes y formacion de
precios.

Las personas sujetas que en su actividad profesional con CCM ordenen, tramiten,
ejecuten o liquiden operaciones sobre valores deberan:

Abstenerse de la preparacion o realizacion de practicas que falseen la libre
formacion de los precios.

No anteponer las érdenes de compra o venta de valores por cuenta propia a la de
los clientes de caracteristicas iguales.

Asegurar que en la tramitacién agrupada de érdenes por cuenta propia y ajena, la
distribucion de los valores comprados o vendidos se produce sin perjuicio a los
clientes, es decir, mediante el criterio preestablecido dejando constancia escrita del
criterio aplicado cuando no pueda mantenerse ése.
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4.3.

e Abstenerse de actuar anticipadamente por cuenta propia conociendo la proxima
actuacion de clientes o inducir a la actuacion de estos Ultimos en su propio
beneficio.

Areas separadas

Las areas separadas se constituiran en las diversas areas, departamentos o unidades
de CCM donde se desarrollen actividades relacionadas con los mercados de valores y
gue deban mantener entre si la debida separacion con el objeto de minimizar el riesgo
del inadecuado uso de la informacion sensible asi como la aparicion de conflictos de
interés entre CCM vy sus clientes o entre los clientes de CCM.

El Consejo de Administracion, y por delegacion el Comité de Auditoria, determinara las
areas separadas y las personas sujetas incluidas en cada una de ellas.

En particular, se constituirdn en areas separadas, al menos, cada uno de los
departamentos que desarrollen las actividades de gestion de cartera propia, gestion de
cartera ajena y andlisis.

Para cada una de las areas separadas existentes en CCM se estableceran:

¢ Mecanismos de control:

- Existencia de un responsable del area separada al que correspondera, dentro
de su ambito de competencias, velar por el cumplimiento de todos los aspectos
previstos en el Reglamento Interno de Conducta en relacion con la informacion
privilegiada y relevante, los conflictos de interés y la prevencion del abuso de
mercado.

- Definicion por el Comité de Cumplimiento Normativo y los responsables de las
areas separadas de los sistemas fisicos, electronicos o de otro tipo, que eviten
el uso indebido de informacion privilegiada y relevante asi como procurar la
estanqueidad de las areas separadas.

El Departamento de Cumplimiento Normativo efectuara comprobaciones
periddicas con el fin de verificar que las operaciones realizadas en el mercado
por cuenta propia o por cuenta de clientes, y de las personas sujetas, no estan
afectadas por el acceso indebido a informacion privilegiada y, en definitiva,
verificar el correcto funcionamiento del sistema de barreras de informacion.

- Las personas que presten sus servicios, cualquiera que sea su rango, en un
area separada, suscribirdn un documento por el cual asumiran el compromiso
de no utilizar en beneficio propio ni transmitir a personas ajenas al area
separada, informacion privilegiada a la que hayan tenido acceso por razon de
sus funciones.

¢ Procedimientos de control para transmision de informacion privilegiada entre areas
separadas:

- Esta transmision sélo sera posible cuando resulte imprescindible para el
correcto desarrollo de las funciones de un area separada, de una operacién
concreta o para la adopcion de una decision.

- La transmisién de informacién privilegiada entre areas separadas requerira la
autorizacion del Comité de Cumplimiento Normativo.

- El Departamento de Cumplimiento Normativo llevara un registro individualizado
de las autorizaciones concedidas.
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- Cuando la transmisién de la informacién privilegiada deba realizarse a las
personas sujetas situadas jerarquicamente por encima de las barreras del area
separada, se deberd poner en conocimiento del Departamento de
Cumplimiento Normativo.

5. Procedimientos y medidas de gestion de conflictos de interés

5.1. Declaracion de situaciones personales

Declaracién general de vinculaciones. Las personas sujetas deberan formular al
Departamento de Cumplimiento Normativo con caracter mensual una declaraciéon
actualizada en la que se detallan sus vinculaciones personales de indole familiar,
econdmica o profesional.

Situaciones de posibles conflictos. Las personas sujetas deberan poner en
conocimiento del Departamento de Cumplimiento Normativo y del responsable del
area correspondiente cualquier situacion en la que, por sus vinculaciones o por
cualquier otro motivo o circunstancia, la imparcialidad de su actuacion pudiera
resultar comprometida a juicio de un observador neutral, y de ello pueda generarse
un menoscabo de los intereses de un cliente.

5.2. Actuacion ante los conflictos de interés.

Evitacién de conflictos. Las personas sujetas procuraran evitar los conflictos de
interés y, en el caso de que fueran afectados personalmente por el conflicto, se
abstendran de intervenir en los actos preparatorios y de decidir, 0 en su caso,
emitir voto en las situaciones que se planteen advirtiendo de ello a quienes vayan a
tener la correspondiente decision.

Resolucion de conflictos. Los conflictos de interés serdn resueltos por el
responsable del area separada afectada. Si afectara a varias areas sera resuelto
por el inmediato superior jerarquico de todas ellas. Si no fuera aplicable ninguna de
las reglas anteriores, sera resuelto por quien designe el Comité de Cumplimiento
Normativo.

En caso de duda sobre las competencias o sobre la forma de resolver el conflicto,
se podra consultar al Comité de Auditoria.

En la resolucion de los conflictos de interés se tendran en cuenta las siguientes
reglas:

- En caso de conflictos entre CCM y un cliente, debera salvaguardarse el
interés de este ultimo.

- En caso de conflictos entre clientes, se evitara favorecer a ninguno de ellos,
no se podra bajo ningln concepto, revelar a unos clientes las operaciones
realizadas por otros y no se podra estimular la realizacién de una operacion
por un cliente con el objeto de beneficiar a otro.

La decisién sobre el conflicto y las posibles incidencias resultantes seran
comunicadas al Departamento de Cumplimiento Normativo.

0. Revelacion de conflictos de interés

La Entidad debera poner la Politica General de Conflictos de Interés a disposicion del cliente
con anterioridad a la prestacion de servicios de inversion a los mismos.
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Si las medidas adoptadas por la Entidad no son suficientes para garantizar, con razonable
certeza, que se prevendran los riesgos de perjuicio para los intereses de los clientes, se
comunicara a los afectados la naturaleza y origen del conflicto, pudiendo desarrollarse los
servicios u operaciones en que se manifieste el mismo Unicamente si los clientes lo

consienten.

7. Registro de conflictos de interés

El Departamento de Cumplimiento Normativo y el area o unidad que corresponda, deberan
llevar un registro actualizado de los conflictos de interés que hayan tenido lugar o de aquellos
gue se estén produciendo en servicios o actividades continuadas.

7.1. Tipos deregistros.

Tanto las areas o unidades en las que se genere el posible conflicto de interés como el
Departamento de Cumplimiento Normativo, llevaran a cabo los siguientes registros
gue se distinguen en funcién de la fase en la que se encuentra el posible conflicto de

interés:

» Fase de identificacion: en esta fase las areas o unidades elaboraran un registro
que contenga:

El motivo de la aparicion del conflicto y la descripcion detallada de la
situacion.

Los instrumentos o servicios a los que hace referencia el conflicto.
Fecha de generacion del conflicto de interés.

Personas fisicas y juridicas afectadas, tanto por parte de los clientes como
de CCM.

= [Fase de gestion: el Departamento de Cumplimiento Normativo llevara a cabo
un registro que contenga:

Causas y circunstancias que han originado el conflicto de interés.
Consecuencias del mismo.

Persona competente implicada en el conflicto.

Interrelacion, si procede, con otras situaciones de conflictos de interés.

= Fase de resolucion: el Departamento de Cumplimiento Normativo realizara el
siguiente registro:

Area o unidad encargada de la resolucion o persona designada por el
Comité de Cumplimiento Normativo.

Tratamiento adoptado en la resolucién.

Resolucion del conflicto de interés. Si la resolucion es positiva se indicara la
fecha de baja de la situacion registrada.

= Fase de comunicacién: el Departamento de Cumplimiento Normativo realizara
los siguientes registros:

Comunicacion de la situacion al cliente indicando la fecha y el soporte en
que se ha realizado la misma.
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- Formay fecha en la que el cliente ha aceptado expresamente la situacion,
autorizando el inicio o la continuacién del servicio de inversion afectado por
el conflicto.
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8. Glosario

1. Area separada

Se entiende por areas separadas los diversos departamentos o areas de CCM en los que se
desarrollen actividades relacionadas con los mercado de valores y que deban mantener entre
si la debida separacion con el fin de prevenir conflictos de interés entre ellos y de evitar la
utilizacién o transmision indebida de informacion privilegiada, de forma que se garantice que
cada una de éstas tome de manera autonoma sus decisiones.

2. Barreras
Se entiende por barreras a los elementos fisicos, electrénicos o de otro tipo y los
procedimientos que han de establecerse para procurar la estanqueidad de las areas
separadas.

Las barreras pueden ser de los siguientes tipos:
Barreras fisicas, que incluyen medidas de separacion fisica y areas restringidas.

Barreras de acceso a la informacion, referidas a la proteccion de documentos y archivos
fisicos y electrénicos, lo que comporta medidas tales como el uso de claves de acceso,
identificacion con nombres clave de las operaciones y otros analogos.

Barreras de comunicacién, que implican medidas de control de las comunicaciones escritas,
electronicas o telefénicas y restriccibn de comentarios 0 comunicaciones, entre otras.

3. Conflicto de interés

Existird conflicto de interés cuando la imparcialidad de la actuaciéon de las personas sujetas
pueda resultar comprometida, a juicio de un observador neutral y de ello pueda derivarse un
menoscabo de los intereses de un cliente.

4. Informacién privilegiada

1. Se considerard informacion privilegiada toda informacion de caracter concreto que se
refiera directa o indirectamente a uno o varios valores negociables o instrumentos
financieros, o a uno o varios emisores de los citados valores negociables o instrumentos
financieros, que no se haya hecho publica y que, de hacerse o haberse hecho publica,
podria influir o hubiera influido de manera apreciable sobre su cotizacion en un mercado o
en un sistema organizado de contratacion.

Se entiende incluida en el concepto de cotizacién, ademas de la correspondiente a los
valores negociables o instrumentos financieros, la cotizacion de los instrumentos
financieros derivados relacionados con aquéllos.

Se considerara que una informacién puede influir de manera apreciable sobre la
cotizaciéon cuando dicha informacion sea la que podria utilizar un inversor razonable como
parte de la base de sus decisiones de inversion.

Asimismo, se considerard que la informacion es de caracter concreto si indica una serie
de circunstancias que se dan, o pueda esperarse razonablemente que se den, o un hecho
que se ha producido, o que pueda esperarse razonablemente que se produzca, cuando
esa informacion sea suficientemente especifica para permitir que se pueda llegar a
concluir el posible efecto de esa serie de circunstancias o hechos sobre los precios de los
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valores negociables o instrumentos financieros correspondientes o, en su caso, de los
instrumentos financieros derivados relacionados con aquéllos.

Lo dispuesto en los parrafos anteriores sera de aplicacion también a los valores
negociables o instrumentos financieros respecto de los cuales se haya cursado una
solicitud de admisién a negociacion en un mercado o sistema organizado de contratacion.

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

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

Se entendera en todo caso que los usuarios de los mercados mencionados en el parrafo
anterior esperarian recibir informacién relacionada, directa o indirectamente, con uno o
varios instrumentos financieros derivados, cuando esta informacion:

a) Se ponga a disposicion de los usuarios de estos mercados de forma regular; o

b) Deba revelarse obligatoriamente en virtud de disposiciones legales o reglamentarias,
normas de mercado, contratos o usos del mercado de materias primas subyacentes o
del mercado de instrumentos derivados sobre materias primas de que se trate.

5. Informacidn relevante

Se considerard informacién relevante toda aquella cuyo conocimiento pueda afectar a un
inversor razonablemente para adquirir o transmitir valores o instrumentos financieros y por
tanto pueda influir de forma sensible en su cotizacion en un mercado secundario

6. Operaciones por cuenta propia

Se consideran operaciones por cuenta propia aquellas operaciones sobre valores e
instrumentos financieros que sean realizadas por las personas sujetas en relacion con su
patrimonio

7. Informe de inversion

Todo informe u otra informacion que recomiende o que proponga una estrategia de inversion,
de forma explicita o implicita, referente a uno o varios instrumentos financieros o emisores de
instrumentos financieros, destinado a los canales de distribucion o al publico, y en relacion
con el cual se cumplan las siguientes condiciones:

Responda a la denominacién o descripcion de informe de inversiones o términos similares, o
en todo caso se presente como explicacién objetiva o independiente del objeto de la
recomendacion.
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Si la recomendacién en cuestion fuera hecha por una empresa de inversion a un cliente, no
constituiria prestacion de asesoramiento en materia de inversibn a efectos de la Directiva
2004/39/CE (MiFID)

8. Valores e instrumentos financieros
Se entiende por valores e instrumentos financieros:

Los valores negociables emitidos por personas o entidades, publicas o privadas, y agrupados
en emisiones.

Los contratos de cualquier tipo que sean objeto de negociacion en un mercado secundario,
oficial o no.

Los contratos financieros a plazo, los contratos financieros de opcion y los contratos de
permuta financiera, siempre que sus objetos sean valores negociables, indices, divisas, tipos
de interés, o cualquier otro tipo de subyacente de naturaleza financiera, con independencia de
la forma en que se liquiden y aunque no sean objeto de negociacién en un mercado
secundario, oficial o no.

Los contratos u operaciones sobre instrumentos no contemplados en las letras anteriores,
siempre que sean susceptibles de ser negociados en un mercado secundario, oficial o no, y
aunque su subyacente sea no financiero, comprendiendo, a tal efecto, entre otros, las
mercancias, las materias primas y cualquier otro bien fungible.

9. Valores e instrumentos financieros de la Entidad

Se entiende como valores e instrumentos financieros de la Entidad aquellos valores e
instrumentos financieros de los enumerados en el punto anterior emitidos o avalados por la
entidad
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