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1.  OBJECTE D’AQUESTA POLÍTICA

L’objectiu d’aquesta política és establir les mesures que Banca March, SA, (el «Banc», en 
endavant) adopta per evitar i tractar els conflictes d’interès, conforme el que disposen 
els articles 33 a 43 del Reglament delegat (UE) 2017/565 de la Comissió, del 25 d’abril del 
2016, en l’article 208 bis del text refós de la Llei del mercat de valors, aprovat pel Reial 
decret legislatiu 4/2015, del 23 d’octubre, i l’article 61 del Reial decret 217/2008, del 15 
de febrer, sobre el règim jurídic de les empreses de serveis d’inversió.
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2.	  DEFINICIÓ DE CONFLICTE D’INTERÈS 

A l’efecte d’aquesta Política es considera conflicte d’interès tot aquell que compleixi les 
tres condicions següents:

a)	  Que sorgeixi en la prestació d’un servei d’inversió o auxiliar. 

b)	 Que es plantegi:

i.	  o bé entre, d’una banda, el client i, de l’altra, el Banc, una persona vinculada al 
banc per una relació de control, o les persones pertinents, entenent com a tals 
els consellers, directius, empleats o proveïdors del Banc;

ii.	 o bé entre dos o més clients, davant de cadascun dels quals el Banc mantingui 
obligacions.

c)	 Que el Banc, una persona vinculada al Banc per una relació de control o una Persona 
Pertinent es trobi en alguna de les situacions següents:

i.	  pot obtenir un benefici financer, o evitar una pèrdua financera, a costa del client 
(sense incloure-hi aquelles operacions en què, en el desenvolupament ordinari de 
la seva activitat comercial, el Banc actuï com a contrapartida en les operacions 
del client);

ii.	 té un interès pel resultat d’un servei prestat al client o d’una operació efectuada 
per compte del client, que sigui diferent de l’interès del client en aquest resultat;

iii.	 té incentius financers o d’un altre tipus per afavorir els interessos d’un altre client 
o grup de clients davant dels interessos del client;

iv. 	desenvolupa la mateixa activitat que el client;

v.  rep o rebrà d’una persona diferent del client un incentiu de tercers en relació 
amb un servei prestat al client, en forma de serveis o beneficis monetaris o no 
monetaris;

vi. té una estructura de remuneració que pot afavorir actuacions en detriment dels 
interessos del client.

Perquè es compleixi la tercera de les condicions requerides no és suficient que el Banc, 
la persona vinculada al banc per una relació de control o la persona pertinent pugui 
obtenir un benefici, si no hi ha també un possible perjudici per a un client; i tampoc no 
és suficient que un client pugui obtenir un benefici o evitar una pèrdua, si no hi ha una 
possible pèrdua concomitant per a un altre client.
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3. 	 CIRCUMSTÀNCIES QUE PODEN DONAR 
LLOC A UN CONFLICTE D’INTERÈS I 
MESURES QUE S’HAN D’ADOPTAR PER 
EVITAR AQUESTS CONFLICTES D’INTERÈS 

A continuació s’identifiquen les circumstàncies que poden donar lloc a un conflicte 
d’interès en els diferents serveis d’inversió que presta el Banc, així com les mesures 
que s’adoptaran per evitar-lo. Així mateix, es tindran en compte les disposicions que es 
recullen en el Reglament intern de conducta en l’àmbit del mercat de valors, aprovat pel 
Consell d’Administració en la reunió del 29 de gener del 2019, el text íntegre del qual 
queda unit com a annex a aquesta política (el «RIC», en endavant). 

3.1.	 RECEPCIÓ, TRANSMISSIÓ I EXECUCIÓ D’ORDES DE CLIENTS. 

En la prestació d’aquest servei poden sorgir els conflictes d’interès següents:

a)	 Donar preferència, en igualtat de condicions, a la transmissió d’ordres d’uns clients 
o del Banc, davant les d’altres clients.

Per evitar que es doni preferència, en igualtat de condicions, a la transmissió d’ordres 
d’uns clients o del Banc davant de les d’altres clients, el millor resultat possible 
es determinarà a partir del moment en què es rebi l’ordre, que, llevat que les 
característiques de l’ordre o les condicions del mercat ho impedeixin, s’executarà de 
manera seqüencial i ràpida, i es registrarà i s’atribuirà de manera ràpida i precisa, 
d’acord amb el que disposen la Política d’execució d’ordres i l’apartat segon, 4b) del 
RIC, i, com a norma general, no s’acumularan ordres de diferents clients, assegurant 
que l’acumulació en cap cas no perjudiqui cap dels clients, que se’ls informi del 
possible efecte perjudicial que pugui provocar aquesta agregació i que aquestes 
ordres s’atribueixin de manera equitativa.

b)	 Vincular la remuneració de la persona pertinent als ingressos generats per la 
intermediació d’ordres.

Els criteris aplicables per a la remuneració variable dels empleats del Banc es definiran 
en la norma d’incentius que, anualment, revisa i aprova el Consell d’Administració. En 
cap cas no es definiran incentius específics per a la col·locació de productes concrets.  

c)	 Transmetre ordres de clients a un broker que no asseguri la millor execució de 
l’ordre del client.

Per evitar la transmissió d’ordres a un broker que no n’asseguri la millor execució, 
la selecció del broker es farà, en tot cas, d’acord amb els criteris que es fixin en la 
Política d’execució d’ordres. En aquells casos en què, pel fet de mediar una instrucció 
expressa del client, no sigui possible assegurar la millor execució de l’operació, 
s’advertirà clarament el client d’aquesta situació.

d)	 Incitar uns clients perquè facin operacions que puguin beneficiar altres clients.

En cap cas no s’incitarà uns clients perquè facin operacions que puguin beneficiar 
altres clients. Quan diversos clients d’una mateixa unitat del Banc operin entre ells, 
hauran de rebre l’assessorament o suport de gestors diferents.

e)	 Permetre l’accés o transmetre a tercers informació privilegiada perquè la puguin 
utilitzar en la transmissió de les seves ordres.

Per evitar la utilització, a favor de tercers, d’informació privilegiada sobre les ordres se 
seguiran els procediments i s’adoptaran les mesures que es preveuen en els apartats 
tercer i cinquè del RIC. 
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f)	 Donar prioritat als interessos de les inversions personals d’una persona pertinent 
davant d’altres clients.

En cap cas no es prioritzaran els interessos de les inversions personals d’una persona 
pertinent als d’un client. Les operacions d’una persona pertinent seran processades 
en igualtat de condicions i aplicant els mateixos requisits que les ordres de la resta 
de clients.

3.2.	NEGOCIACIÓ PER COMPTE PROPI.

a)	 Donar prioritat als interessos d’operacions per compte propi davant d’altres clients.

No es prioritzaran els interessos d’operacions per compte propi als interessos dels 
clients, d’acord amb l’apartat segon, 4b) del RIC.

b)	 Utilitzar informació privilegiada de clients per a les operacions per compte propi.

Per evitar la utilització d’informació privilegiada de clients en les operacions per 
compte propi, se seguiran els procediments i s’adoptaran les mesures que es preveuen 
en els apartats tercer i cinquè del RIC.

c)	 Beneficiar el anc en el desglossament d’operacions.

Per evitar que es beneficiï el Banc, i d’acord amb l’apartat segon, 4b) del RIC, en 
el desglossament d’operacions no s’executaran operacions per compte propi 
acumulant-les a les ordres d’altres clients, llevat que sigui improbable que l’acumulació 
perjudiqui els clients de qui s’acumulen les ordres, s’informi cada client que l’efecte 
de l’acumulació el pot perjudicar i s’atribueixin de manera equitativa aquestes ordres.

d)	 Oferir als clients una contrapartida per compte propi que no sigui l’opció més 
favorable per a ells.

El Banc només s’oferirà com a contrapartida per compte propi als clients quan resulti 
ser l’opció més favorable per a ells, d’acord amb el que disposa la Política d’execució 
d’ordres.

3.3. ASSESSORAMENT EN MATÈRIA D’INVERSIÓ I GESTIÓ DISCRECIONAL I 
INDIVIDUALITZADA DE CARTERES.

En la prestació d’aquests serveis poden sorgir els conflictes d’interès següents:

a)	 Recomanar o incloure a les carteres sota gestió instruments financers que tinguin 
per al client un cost més alt que altres de característiques idèntiques, o amb una 
pitjor rendibilitat que d’altres considerant els costos del producte per al client.

No es recomanaran ni s’inclouran a les carteres sota gestió classes d’institucions 
d’inversió col·lectiva que tinguin per al client un cost més alt que altres de 
característiques idèntiques. Aquest criteri es tindrà en compte en el procés de 
selecció de l’univers de classes d’institucions d’inversió col·lectiva assessorades o que 
formaran part de les carteres gestionades. Així mateix, es farà un control que asseguri 
la selecció de la classe més barata, tant en el moment de l’emissió de la recomanació 
d’inversió, com després de la contractació perquè, en cas que el client no hagi invertit 
en la classe més barata a la qual tingués dret, es prenguin les mesures corresponents 
traspassant les seves posicions a la classe més barata. 

b)	 Prendre decisions d’inversió o desinversió tenint com a objectiu prioritari la generació 
de corretatges i comissions per al banc (per la rotació de la cartera) en comptes de 
la millora de la rendibilitat de la cartera.

Per evitar que en la presa de decisions d’inversió o desinversió es tingui com a 
objectiu prioritari la generació de corretatges i comissions per al banc en comptes 
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de la millora de la rendibilitat de la cartera, la Norma del Consell d’Administració 
que cada any reguli la determinació de la retribució variable no preveurà la percepció 
d’una retribució per l’empleat com a conseqüència de la generació de corretatges i 
comissions.

c)	 Donar a les ordres d’uns clients de gestió de carteres més bon tracte que a les 
d’altres clients.

El Banc no donarà a les ordres d’uns clients de gestió de carteres més bon tracte que 
a les d’altres clients, i les ordres que s’executin en el marc del servei es registraran i 
s’atribuiran amb rapidesa i precisió, cercant el millor resultat possible per al client.

d)	 Recomanar o incloure actius a les carteres que beneficiïn els interessos del gestor 
(amb més incentius per a ell).

El gestor no podrà recomanar instruments financers que no estiguin identificats en el 
sistema com a recomanables. Aquesta marca s’activarà per als instruments financers 
seleccionats pels equips interns del Banc que elaborin la llista d’instruments elegibles 
per ser inclosos en carteres gestionades o assessorades, o quan el mercat objectiu 
aprovat pel Comitè de Productes del Banc ho hagi previst d’aquesta manera.

La remuneració que rebi el gestor es regirà per la Norma del Consell d’Administració 
que cada any reguli la determinació de la retribució variable, la qual no incentivarà la 
comercialització de productes concrets.

3.4. ORIGINACIÓ, ESTRUCTURACIÓ I COL·LOCACIÓ DE RENDA FIXA I DE 			 
  BLOCS DE RENDA VARIABLE.

En la prestació d’aquests serveis poden sorgir els conflictes d’interès següents:

a)	 No disposar de mesures que garanteixin la separació efectiva i impedeixin l’intercanvi 
d’informació o la influència inadequada entre persones pertinents. 

Les unitats que originin i estructurin les emissions de renda fixa i els blocs de 
renda variable estaran separades tant físicament com tècnicament (amb sistemes 
informàtics independents) de la Taula de Distribució del Banc, que serà l’encarregada 
de la col·locació i, si escau, dels gestors comercials dels clients finals que subscriguin 
aquestes emissions o blocs. Els responsables o directors de les diferents unitats 
que participin en el procés d’originació, estructuració i col·locació seran diferents i 
independents entre si, i la remuneració dels seus membres es calcularà també amb 
variables diferents i independents.

En la col·locació d’instruments de renda fixa, el director de la Sala de Tresoreria 
actuarà com a figura interposada (anomenada habitualment Syndicate) entre les 
unitats d’originació i estructuració, d’una banda, i la Taula de Distribució, de l’altra. 
La seva funció serà registrar al llibre d’ordres les instruccions de compra donades 
pels clients durant el procés de col·locació i, una vegada tancat el llibre (i, per tant, 
finalitzat el termini de col·locació), assignar els valors entre els clients registrats 
segons els criteris d’assignació acordats. 

b)	 Donar prioritat als interessos del banc sobre els interessos del client emissor.

Des de la Unitat de Mercat de Capitals, s’assessorarà el client en l’estructuració 
de l’operació més idònia (emissió de deute, col·locació de blocs, refinançament via 
préstecs pont o finançament sindicat, etc.), tenint en compte les necessitats i les 
característiques financeres del client. Abans d’executar qualsevol operació, se 
celebrarà un acord amb el client en què es detallaran les característiques de l’operació, 
els costos i les despeses, la fórmula per fixar el preu i el mercat objectiu.

Així mateix, el banc podrà actuar, en relació amb el programa de pagarés i en 
compliment de la normativa del MARF, com a assessor registrat. 
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c)	 Donar prioritat als interessos del client emissor sobre els interessos del client final.

En la col·locació de blocs de renda variable, la fixació del preu de l’emissió es negociarà 
directament entre el client final i el client venedor, sense que el Banc influeixi en la 
fixació del preu final d’encreuament. A les col·locacions d’ampliacions de capital o 
operacions mercantils similars, el preu estarà determinat en el fullet autoritzat per 
la CNMV.

En la col·locació de pagarés i altres instruments de renda fixa, el preu es fixarà valorant 
la situació financera de la companyia, el seu sector d’activitat, el context econòmic i 
l’historial d’emissions efectuades al mercat per companyies similars. 

d)	 Donar prioritat als interessos d’uns clients finals davant d’altres clients en una 
situació idèntica.

Sempre que sigui possible, en la col·locació d’instruments financers el Banc acordarà 
amb l’emissor el procés d’assignació d’ordres quan l’emissió sigui sobresubscrita. 
El Banc no acceptarà, a canvi d’un accés preferent en l’assignació dels instruments 
que col·loqui davant de la resta de clients, (i) incentius o pagaments de despeses 
addicionals de clients, ni (ii) compromisos de negoci futur de qualsevol tipus.

La Unitat de Mercat de Capitals i Finançament Sindicat portarà un registre centralitzat 
de totes les ofertes i acords assolits amb emissors per a l’assegurament i la col·locació 
d’instruments financers, com ara el registre de la identificació de l’empresa emissora, 
la data de l’acord o comunicació, la data del primer contacte, les dades de l’operació i 
els acords d’assignació d’ordres assolits. En cas que es detecti una situació de conflicte 
d’interès, s’informarà immediatament la Unitat de Compliment Normatiu perquè actuï 
conforme s’indica en els punts 4 i 5 d’aquesta política.

La Unitat de Taula de Distribució o, si escau, el Syndicate, quan participi en el procés 
de col·locació, portarà registre del contingut i les dates de les instruccions rebudes 
de clients, així com de les decisions d’assignació adoptades en cada operació. En 
particular, l’assignació final a cada client inversor haurà d’estar clarament justificada 
i registrada. En cas que es detecti una situació de conflicte d’interès, s’informarà 
immediatament la Unitat de Compliment Normatiu perquè actuï conforme s’indica en 
els punts 4 i 5 d’aquesta política.

e)	 Donar prioritat als interessos del banc davant dels interessos dels clients finals.

El Banc no rebrà comissions o altres beneficis monetaris o no monetaris en relació 
amb l’organització de l’emissió, diferents de la remuneració pactada amb l’emissor.

En la col·locació d’instruments financers emesos pel Banc, el preu d’emissió es fixarà 
valorant la situació financera del Banc, el context econòmic i l’historial d’emissions 
efectuades al mercat per companyies similars tant pel que fa al termini com a 
l’emissor, així com la revisió de l’emissor duta a terme per la direcció financera i l’equip 
de tresoreria. 

3.5. ASSESSORAMENT AL CLIENT SOBRE ESTRATÈGIA FINANCERA.

En la prestació d’aquest servei poden sorgir els conflictes d’interès següents:

a)	 Recomanar al client l’execució d’una operació financera que prioritzi els interessos 
del anc, en el seu paper de proveïdor	 de crèdit, augmentant els costos i	 les	
comissions finals abonades pel client.

En matèria de finançament empresarial, la unitat que origini i estructuri l’operació 
aplicarà tècniques estàndard de mercat (com el RAROC) per a la fixació del preu 
que es proposi als diferents comitès del Banc, en funció de l’import. Les condicions 
de l’operació financera les han d’aprovar els comitès específics del Banc i estaran 
subjectes a un procediment d’escalat segons l’import o les característiques de l’operació.
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b)	 En l’execució de l’operació financera recomanada, recomanar al client la contractació 
de cobertures innecessàries o, en el cas de préstecs sindicats, pactar preus entre les 
entitats finançadores.

En la negociació de cobertures s’utilitzaran tècniques de mercat per a la fixació 
del preu i es comunicarà el cost desglossat al client. En les cobertures de préstecs 
sindicats s’acordaran amb el client les mesures de control que s’aplicaran en el procés 
de negociació de la cobertura i s’involucrarà des del primer moment el client en 
totes les converses (enregistrades) que es mantinguin entre els diferents emissors 
al respecte.

3.6. CONCESSIÓ DE PRÉSTECS O CRÈDITS A UN EMISSOR PERQUÈ 			 
	 SIGUIN REEMBORSATS AMB EL PRODUCTE D’UNA EMISSIÓ.

a)	 Prioritzar els interessos del banc, en el seu paper de proveïdor de liquiditat o 
col·locador de l’emissió, sobre els del client.

En matèria de finançament empresarial, la unitat que origini i estructuri l’operació 
aplicarà tècniques estàndard de mercat (com el RAROC) per a la fixació del preu que 
es proposi als diferents comitès del Banc, en funció de l’import.

Les condicions de l’operació financera les han d’aprovar els comitès competents 
del Banc i estaran subjectes a un procediment d’escalat segons l’import  o les 
característiques de l’operació.

b)	 Estructurar i col·locar l’emissió del client prioritzant els interessos dels clients que 
adquireixin la col·locació i no els interessos de l’emissor.

Les unitats que participin en l’originació i l’estructuració de l’operació financera 
hauran de ser independents de les unitats que revisin l’operació des del punt de vista 
de riscos, dels comitès que aprovin l’operació i de les unitats que participin en la 
col·locació final de l’emissió que serveixi de cobertura.



10

4.	 REGISTRE DE CONFLICTES D’INTERÈS 

La Unitat de Compliment Normatiu portarà un registre de conflictes d’interès en què 
figuraran els serveis o les activitats en què hagi sorgit o pugui sorgir el conflicte, quin és 
el motiu de l’existència del conflicte d’interès, qui és la persona subjecta que l’ha generat, 
a través de quin canal es comunica, quina justificació ha donat la persona subjecta a la 
Unitat de Compliment Normatiu respecte de l’existència del conflicte d’interès i a través 
de quin mitjà es comunica al client, si escau, l’existència del conflicte.

Les unitats que prestin serveis o duguin a terme activitats d’inversió hauran de comunicar 
a la Unitat de Compliment Normatiu tots els conflictes d’interès sorgits en la prestació 
d’aquests serveis i activitats i, en especial, tots aquells que no s’hagin pogut evitar amb 
les mesures previstes en l’apartat 3 d’aquesta política. Un cop rebuda la comunicació, la 
Unitat de Compliment Normatiu valorarà l’existència de mesures mitigadores i, en funció 
de la gravetat del conflicte d’interès, la necessitat de:

a)	 Adoptar de manera individualitzada mesures addicionals concretes en funció 
de la tipologia del conflicte.

b) Proposar al Comitè de Producte que adopti mesures restrictives que puguin 
afectar la comercialització de productes.

c)	 Informar el Comitè de Direcció i la Comissió d’Auditoria, quan, per la seva 
gravetat, el conflicte d’interès identificat podria generar un risc elevat per al 
banc.

Quan les mesures adoptades no siguin suficients per garantir, amb una certesa raonable, 
que es previndran els riscos de perjudici per als interessos del client, caldrà revelar al 
client, en un suport durador i abans de prestar-li el servei o realitzar l’activitat d’inversió: 

a)	 La naturalesa general i l’origen del conflicte d’interès, així com els riscos que 
sorgeixin per al client com a conseqüència d’aquest conflicte;

b) Les mesures adoptades, indicant clarament que aquestes mesures no han 
estat suficients per garantir, amb una certesa raonable, la prevenció dels riscos.

La comunicació inclourà la descripció concreta del conflicte d’interès, tenint en compte 
la naturalesa del client al qual s’adreça la comunicació, amb prou detall perquè pugui 
prendre una decisió amb coneixement de causa, en relació amb el servei d’inversió o 
auxiliar en el context del qual sorgeixi el conflicte d’interès.

El  Director de la Unitat de Compliment Normatiu informarà, almenys amb caràcter anual 
i per escrit, el Comitè de Direcció i la Comissió d’Auditoria de les situacions que reculli el 
registre de conflictes d’interès. 
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5. AVALUACIÓ PERIÒDICA 
    D’AQUESTA POLÍTICA  

En el marc dels seus controls ordinaris, la Unitat de Compliment Normatiu revisarà 
anualment l’adequació i l’eficàcia d’aquesta política i:

a) Adoptarà o proposarà les mesures oportunes per corregir les deficiències que 
es detectin, i es considerarà en especial com a deficiència un recurs excessiu a la 
revelació dels conflictes d’interès als clients;

b) Proposarà actualitzar la política en tots aquells aspectes que l’experiència 
pràctica de l’aplicació faci aconsellable actualitzar. 


