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El presente documento ha sido elaborado conforme a la normativa vigente y a la estructura

organizativa actual, estando sometido a actualizaciones en funcién de ambos factores.




1. OBJETO DE LA PRESENTE POLITICA

La presente Politica tiene por objeto establecer las medidas que Banca March S.A. (el
Banco, en lo sucesivo) adopta para evitar y tratar los conflictos de interés, conforme
a lo dispuesto en los articulos 33 a 43 del Reglamento Delegado (UE) 2017/565 de la
Comision, de 25 de abril de 2016, en el articulo 208 bis del texto refundido de la Ley del
Mercado de Valores, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre,
y en el articulo 61 del Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre el régimen juridico
de las empresas de servicios de inversion.



2. DEFINICION DE CONFLICTO DE INTERES

A los efectos de la presente Politica se entenderd por conflicto de interés aquel que
cumpla las tres condiciones siguientes:

a) Que surja en la prestacién de un servicio de inversiéon o auxiliar.
b) Que se plantee:

i. o bien entre, de un lado, el cliente y, de otro, el Banco, una persona vinculada al
Banco por una relacion de control, o las Personas Pertinentes, entendiéndose por
tales los Consejeros, directivos, empleados o proveedores del Banco;

ii. obienentre dos o mas clientes, frente a cada uno de los cuales el Banco mantenga
obligaciones.

¢) Que el Banco, una persona vinculada al Banco por una relacién de control o una
Persona Pertinente se encuentre en alguna de las siguientes situaciones:

i. puede obtener un beneficio financiero, o evitar una pérdida financiera, a expensas
del cliente (excluyéndose aquellas operaciones en las que, en el desarrollo
ordinario de su actividad comercial, el Banco actlle como contrapartida en las
operaciones del cliente);

ii. tiene un interés en el resultado de un servicio prestado al cliente o de una
operacion efectuada por cuenta del cliente, que sea distinto del interés del
cliente en ese resultado;

tiene incentivos financieros o de otro tipo para favorecer los intereses de otro
cliente o grupo de clientes frente a los intereses del cliente;

iv. desarrolla la misma actividad que el cliente;

v. recibe o va a recibir de una persona distinta del cliente un incentivo de terceros
en relacién con un servicio prestado al cliente, en forma de servicios o beneficios
monetarios o0 no monetarios;

Vi.

tiene una estructura de remuneracién que puede favorecer actuaciones en
detrimento de los intereses del cliente.

Para que se cumpla la tercera de las condiciones requeridas no es suficiente que el
Banco, la persona vinculada al banco por una relacion de control o la Persona Pertinente
pueda obtener un beneficio, si no existe también un posible perjuicio para un cliente; y
tampoco basta con que un cliente pueda obtener un beneficio o evitar una pérdida, si no
existe una posible pérdida concomitante para otro cliente.



3. CIRCUNSTANCIAS QUE PUEDEN DAR
LUGAR A UN CONFLICTO DE INTERES Y
MEDIDAS QUE HAN DE ADOPTARSE PARA
EVITAR ESTOS CONFLICTOS DE INTERES

A continuacion se identifican las circunstancias que pueden dar lugar a un conflicto de
interés en los distintos servicios de inversion que el Banco presta, asi como las medidas
que se adoptaran para evitarlo. Asimismo se tendran en cuenta las disposiciones que se
recogen en el Reglamento Interno de Conducta en el dmbito del mercado de valores,
aprobado por el Consejo de Administracién en su reunion de fecha 29 de enero de
2019, y cuyo texto integro queda unido como Anexo a la presente Politica (el RIC, en lo
sucesivo).

3.1. RECEPCION, TRANSMISION Y EJECUCION DE ORDENES DE CLIENTES.
En la prestacion de este servicio pueden surgir los siguientes conflictos de interés:

a) Dar preferencia, en igualdad de condiciones, a la transmision de érdenes de unos
clientes o del Banco, frente a las de otros clientes.

Para evitar que se dé preferencia, en igualdad de condiciones, a la transmisién de
6rdenes de unos clientes o del Banco frente a las de otros clientes, el mejor resultado
posible se determinara a partir del momento en que se reciba la orden, que, a menos
que las caracteristicas de la orden o las condiciones del mercado lo impidan, se
ejecutara de forma secuencial y rapida, y se registrara y atribuira de forma rapida y
precisa, de acuerdo con lo dispuesto en la Politica de Ejecucién de Ordenes y en el
apartado segundo, &, b) del RIC, y, como norma general, no se acumularan érdenes
de diferentes clientes, asegurandose en todo caso que la acumulacion en ninglin caso
perjudique a ninguno de los clientes, que se les informe del posible efecto perjudicial
que pueda provocar esta agregacion y que estas érdenes se atribuyan de manera
equitativa.

b) Vincular la remuneracién de la Persona Pertinente a los ingresos generados por la
intermediacion de érdenes.

Los criterios aplicables para la remuneracién variable de los empleados del Banco
seran definidos en la Norma de Incentivos que anualmente se revisa y aprueba por el
Consejo de Administracion. En ninglin caso se definiran incentivos especificos para la
colocacion de productos concretos.

c) Transmitir 6rdenes de clientes a un broker que no asegure la mejor ejecucién de la
orden del cliente.

Para evitar la transmisién de 6rdenes a un broker que no asegure su mejor ejecucion,
la seleccion del broker se realizara, en todo caso, de acuerdo con los criterios que se
fijen en la Politica de Ejecucion de Ordenes. En aquellos casos en los que, por mediar
una instruccion expresa del cliente, no sea posible asegurar la mejor ejecucién de la
operacion, se advertirad claramente al cliente de esta situacién,;

d) Incitar a unos clientes para que realicen operaciones que puedan beneficiar a otros
clientes.

En ninglin caso se incitara a unos clientes para que realicen operaciones que puedan
beneficiar a otros clientes. Cuando varios clientes de una misma Unidad del Banco
realicen operaciones entre ellos, deberan recibir el asesoramiento o soporte de
gestores diferentes.



e) Permitir el acceso o transmitir a terceros informacién privilegiada para que éstos
puedan utilizarla en la transmisién de sus érdenes.

Para evitar la utilizacion, a favor de terceros, de informacién privilegiada sobre las
6rdenes se seguiran los procedimientos y se adoptaran las medidas que se prevén en
los apartados Tercero y Quinto del RIC.

f) Dar prioridad a los intereses de las inversiones personales de una Persona Pertinente
frente a otros clientes.

En ningln caso se antepondran los intereses de las inversiones personales de una
Persona Pertinente a los de un cliente. Las operaciones de una Persona Pertinente
seran procesadas en igual de condiciones y aplicando los mismos requisitos que a las
6rdenes del resto de clientes.

3.2. NEGOCIACION POR CUENTA PROPIA.
a) Dar prioridad a los intereses de operaciones por cuenta propia frente a otros clientes.

No se antepondran los intereses de operaciones por cuenta propia a los intereses de
los clientes, de acuerdo con el apartado segundo, 4, b) del RIC.

b) Utilizar informacién privilegiada de clientes para las operaciones por cuenta propia.

Para evitar la utilizacién de informacién privilegiada de clientes en las operaciones
por cuenta propia se seguiran los procedimientos y se adoptaran las medidas que se
prevén en los apartados Tercero y Quinto del RIC.

c) Beneficiar al Banco en el desglose de operaciones.

Para evitar que se beneficie al Banco, y de acuerdo con el apartado segundo, 4, b) del
RIC, en el desglose de operaciones no se ejecutaran operaciones por cuenta propia
acumulandolas a las 6rdenes de otros clientes, salvo que resulte improbable que la
acumulacién perjudique a los clientes cuyas érdenes vayan a acumularse, se informe
a cada cliente de que el efecto de la acumulacion puede perjudicarle y se atribuyan de
manera equitativa estas érdenes.

d) Ofrecer a los clientes una contrapartida por cuenta propia que no sea la opcién mas
favorable para ellos.

El Banco solo se ofrecerd como contrapartida por cuenta propia a los clientes cuando
resulte ser la opcién mas favorable para ellos, conforme a lo dispuesto en la Politica
de Ejecucién de Ordenes.

3.3. ASESORAMIENTO EN MATERIA DE INVERSION Y GESTION DISCRECIONAL
E INDIVIDUALIZADA DE CARTERAS.

En la prestacion de estos servicios pueden surgir los siguientes conflictos de interés:

a) Recomendar o incluir en las carteras bajo gestién instrumentos financieros que
tengan para el cliente un mayor coste que otros de idénticas caracteristicas, o
con una peor rentabilidad que otros considerando los costes del producto para el
cliente.

No se recomendaran ni se incluiran en las carteras bajo gestion clases de instituciones
de inversion colectiva que tengan para el cliente un mayor coste que otras de
idénticas caracteristicas. Este criterio se tendra en cuenta en el proceso de seleccion
del universo de clases de instituciones de inversion colectiva asesoradas o que vayan
a formar parte de las carteras gestionadas. Asimismo, se realizard un control que



asegure la seleccién de la clase mas barata, tanto en el momento de la emisién de
la recomendacién de inversién, como con posterioridad a la contratacion para que,
en caso de que el cliente no haya invertido en la clase mas barata a la que tuviera
derecho, se realice la remediacion correspondiente traspasando sus posiciones a la
clase mas barata.

b) Tomar decisiones de inversién o desinversion teniendo como objetivo prioritario la
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generacién de corretajes y comisiones para el Banco (por la rotacién de la cartera)
en lugar de la mejora de la rentabilidad de la cartera.

Para evitar que en la toma de decisiones de inversidén o desinversién se tenga como
objetivo prioritario la generacion de corretajes y comisiones para el Banco en lugar de
la mejora de la rentabilidad de la cartera, la Norma del Consejo de Administracion que
cada afio regule la determinacién de la retribucién variable no prevera la percepcién
de una retribucién por el empleado como consecuencia de la generacion de dichos
corretajes y comisiones.

Dar a las érdenes de unos clientes de gestion de carteras mejor trato que a las de
otros.

EL Banco no dara a las érdenes de unos clientes de gestién de carteras mejor trato
que a las de otros, y las érdenes que se ejecuten en el marco de dicho servicio se
registraran y atribuiran con rapidez y precision, buscandose el mejor resultado posible
para el cliente.

d) Recomendar o incluir activos en las carteras beneficiando los intereses del gestor

(con mayores incentivos para él).

El gestor no podra recomendar instrumentos financieros que no estén identificados
en el sistema como recomendables. Esta marca se activara para los instrumentos
financieros seleccionados por los equipos internos del Banco que elaboren la lista
de instrumentos elegibles para ser incluidos en carteras gestionadas o asesoradas, o
cuando el mercado objetivo aprobado por el Comité de Productos del Banco asi lo
hubiera previsto.

La remuneracién que reciba el gestor se regird por la Norma del Consejo de
Administracién que cada afio regule la determinacién de la retribucién variable, la
cual no incentivara la comercializacién de productos concretos.

3.4. ORIGINACION, ESTRUCTURACION Y COLOCACION DE RENTA FI)A Y DE

BLOQUES DE RENTA VARIABLE.

En la prestacion de estos servicios pueden surgir los siguientes conflictos de interés:

a) No contar con medidas que garanticen la separacién efectiva, e impidan el intercambio

de informacién o la influencia inadecuada entre personas pertinentes.

Las unidades que originen y estructuren las emisiones de renta fija y los bloques
de renta variable estaran separadas tanto fisica como técnicamente (con sistemas
informaticos independientes) de la Mesa de Distribucién del Banco, que sera la
encargada de la colocacién, y, en su caso, de los gestores comerciales de los clientes
finales que suscriban estas emisiones o bloques. Los responsables o directores de
las distintas unidades que participen en el proceso de originacién, estructuracion y
colocacion seran diferentes e independientes entre ellos, y la remuneracion de sus
miembros se calculara también con variables diferentes e independientes.

En la colocacion de instrumentos de renta fija, el Director de la Sala de Tesoreria
actuara como figura interpuesta (cominmente conocida como Syndicate) entre las
unidades de originacion y estructuracion, de un lado, y la Mesa de Distribucion, de
otro. Su funcion sera registrar en el libro de érdenes las instrucciones de compra dadas



por los clientes durante el proceso de colocacién y, una vez cerrado el libro (y por lo
tanto finalizado el plazo de colocacién), realizar las asignaciones de los valores entre
los clientes registrados segun los criterios de asignacién que se hubieran acordado.

b) Dar prioridad a los intereses del Banco sobre los intereses del cliente emisor.

Desde la Unidad de Mercado de Capitales se asesorara al cliente en la estructuracion
de la operacion mas idénea (emisién de deuda, colocacion de bloques, refinanciacion
via préstamos puente o financiacién sindicada, etc.), teniendo en cuenta las necesidades
y caracteristicas financieras del cliente. Antes de la ejecucion de cualquier operacién,
se celebrara con el cliente un acuerdo en el que se detallaran las caracteristicas de
la operacion, los costes y gastos, la férmula para fijacién del precio y el mercado
objetivo.

Asimismo, el Banco podra actuar, en relacion con el Programa de Pagarés y en
cumplimiento de la normativa del MARF, como Asesor Registrado.

¢) Dar prioridad a los intereses del cliente emisor sobre los intereses del cliente final.

En la colocacién de bloques de renta variable, la fijacion del precio de la emisién se
negociara directamente entre el cliente final y el cliente vendedor, sin que el Banco
influya en la fijacion del precio final de cruce. En las colocaciones de ampliaciones
de capital u operaciones mercantiles similares, el precio vendra determinado en el
folleto autorizado por la CNMV.

En la colocacién de pagarés y demas instrumentos de renta fija el precio se fijara
valorando la situacién financiera de la compania, el sector de actividad de la misma,
el contexto econémico y el histérico de emisiones realizadas en el mercado por
compafiias similares.

d) Dar prioridad a los intereses de unos clientes finales frente a los de otros en idéntica
situacion.

Siempre que resulte posible, en la colocacién de instrumentos financieros el Banco
acordara con el emisor el proceso de asignacion de érdenes cuando la emisién fuera
sobresuscrita. EL Banco no aceptara, a cambio de un acceso preferente en la asignacion
de los instrumentos que coloque frente al resto de clientes, (i) incentivos o pagos de
gastos adicionales de clientes, ni (i) compromisos de negocio futuro de cualquier tipo.

La Unidad de Mercado de Capitales y Financiacion Sindicada llevara un registro
centralizado de todas las ofertas y acuerdos alcanzados con emisores para el
aseguramiento y colocacion de instrumentos financieros, destacando, entre otros,
el registro de la identificacion de la empresa emisora, la fecha del acuerdo o
comunicacion, la fecha del primer contacto, los datos de la operacién y los acuerdos
de asignacién de o6rdenes alcanzados. En el supuesto de detectarse una situacion
de conflicto de interés se informard inmediatamente a la Unidad de Cumplimiento
Normativo para que acttie conforme se indica en los puntos 4 y 5 de esta Politica.

La Unidad de Mesa de Distribucién o, en su caso, el Syndicate, cuando participe
en el proceso de colocacion llevara registro del contenido y las fechas de las
instrucciones recibidas de clientes, asi como de las decisiones de asignaciéon tomadas
en cada operacién. En particular, la asignacion final a cada cliente inversor debera
estar claramente justificada y registrada. En el supuesto de detectarse una situacion
de conflicto de interés se informara inmediatamente a la Unidad de Cumplimiento
Normativo para que acttie conforme se indica en los puntos 4 y 5 de esta Politica.

e) Dar prioridad a los intereses del Banco frente a los intereses de los clientes finales.

El Banco no recibira comisiones u otros beneficios monetarios o0 no monetarios en
relacién con la organizacion de la emisién que fueran diferentes de la remuneracion
pactada con el emisor.



En la colocacion de instrumentos financieros emitidos por el Banco, la fijacion del
precio de emisién se realizara valorando la situacién financiera del Banco, el contexto
econdmico y el histérico de emisiones realizadas en el mercado por compafiias
similares tanto en plazo como por emisor, asi como la revision del mismo realizada
por la direccion financiera y el equipo de tesoreria.

3.5. ASESORAMIENTO AL CLIENTE SOBRE ESTRATEGIA FINANCIERA.
En la prestacion de este servicio pueden surgir los siguientes conflictos de interés:

a) Recomendar al cliente la ejecucién de una operacién financiera que priorice los
intereses del Banco, en su papel de proveedor de crédito, aumentando los costes y
comisiones finales abonadas por el cliente.

En materia de financiacion empresarial, la Unidad que origine y estructure la operacion
utilizara técnicas estandar de mercado (como el RAROC) para la fijacién del precio
que se proponga a los diferentes Comités del Banco, dependiendo de su importe. Las
condiciones de la operacion financiera deberan ser aprobadas por Comités especificos
del Banco y estaran sujetas a un procedimiento de escalado segtn el importe o
caracteristicas de la operacion.

b) En la ejecucion de la operacién financiera recomendada, recomendar al cliente la
contratacion de coberturas innecesarias o, en el caso de préstamos sindicados,
pactar precios entre las entidades financiadoras.

En la negociacién de coberturas se utilizaran técnicas de mercado para la fijacion del
precio, informando del desglose del coste al cliente. En las coberturas de préstamos
sindicados se acordaran con el cliente las medidas de control que seran aplicadas en el
proceso de negociacion de la cobertura y se involucrara desde el primer momento al
cliente en todas las conversaciones (grabadas) que se mantengan entre los diferentes
emisores al respecto.

3.6. CONCESION DE PRESTAMOS O CREDITOS A UN EMISOR PARA i
QUE SEAN REEMBOLSADOS CON EL PRODUCTO DE UNA EMISION.

a) Priorizar los intereses del Banco, en su papel de proveedor de liquidez o colocador
de la emisidn, sobre los del cliente.

En materia de financiacion empresarial, la Unidad que origine y estructure la operacion
utilizara técnicas estandar de mercado (como el RAROC) para la fijacion del precio
que se proponga a los diferentes Comités del Banco, dependiendo de su importe.
Las condiciones de la operacién financiera deben ser aprobadas por los Comités
competentes del Banco y quedaran sujetas a un procedimiento de escalado segtn el
importe o caracteristicas de la operacién.

b) Estructurar y colocar la emisién del cliente priorizando los intereses de los clientes
que adquieran la colocacién y no los intereses del emisor.

Las Unidades que participen en la originacién y estructuracion de la operacion
financiera deberan ser independientes de las Unidades que revisen la operacién
desde el punto de vista de riesgos, de los Comités que aprueben la operacion y de las
Unidades que participen en la colocacién final de la emisién que sirva de cobertura.



4. REGISTRO DE CONFLICTOS DE INTERES

La Unidad de Cumplimiento Normativo llevara un registro de conflictos de interés en
el que figuraran los servicios o actividades en los que haya surgido o pueda surgir el
conflicto, cudl es el motivo de la existencia del conflicto de interés, quién es la Persona
Sujeta que lo ha generado, cudl es el canal a través del que se comunica, cudl es la
justificacion que la Persona Sujeta ha dado a la Unidad de Cumplimiento Normativo
respecto de la existencia de dicho conflicto de interés y cual es el medio a través del cual
se informa al cliente, en caso de que se llegase a comunicarle su existencia.

Las Unidades que presten servicios o realicen actividades de inversiéon deberan comunicar
a la Unidad de Cumplimiento Normativo todos los conflictos de interés surgidos en la
prestacion de tales servicios y actividades, y en especial, todos aquellos que no hayan
podido ser evitados con las medidas previstas en el apartado 3 de esta Politica. Recibida
la comunicacion, la Unidad de Cumplimiento Normativo valorara la existencia de medidas
mitigadoras vy, en base a la gravedad del conflicto de interés, la necesidad de:

a) Adoptar de forma individualizada medidas adicionales concretas en funcién de
la tipologia del conflicto.

b) Proponer al Comité de Producto que adopte medidas restrictivas que pudieran
afectar a la comercializacién de productos.

) Informar al Comité de Direccién y a la Comisién de Auditoria, cuando, por su
gravedad, el conflicto de interés identificado pudiera generar un riesgo elevado
para el Banco.

Cuando las medidas adoptadas no sean suficientes para garantizar, con razonable
certeza, que se prevendran los riesgos de perjuicio para los intereses del cliente, se
debera revelar al cliente, en un soporte duradero y antes de prestarle el servicio o
realizar la actividad de inversion:

a) La naturaleza general y el origen del conflicto de interés, asi como los riesgos
que surjan para el cliente como consecuencia de dicho conflicto;

b) Las medidas adoptadas, indicando claramente que dichas medidas no han sido
suficientes para garantizar, con razonable certeza, la prevencion de los riesgos.

La comunicacion incluird la descripcion concreta del conflicto de interés, teniendo en
cuenta la naturaleza del cliente al que se dirige la comunicacion, con suficiente detalle
para que el cliente pueda tomar una decisién con conocimiento de causa, en relacién con
el servicio de inversién o auxiliar en cuyo contexto surja el conflicto de interés.

El Director de la Unidad de Cumplimiento Normativo informara, al menos anualmente,
por escrito al Comité de Direccion y a la Comision de Auditoria de las situaciones que
figuren recogidas en el registro de conflictos de interés.
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5. EVALUACION PERIODICA DE
LA PRESENTE POLITICA

En el marco de sus controles ordinarios, la Unidad de Cumplimiento Normativo revisara
de forma anual la adecuacién y eficacia de la presente Politica y:

a) Adoptara o propondra las medidas oportunas para corregir las deficiencias que
se adviertan, considerandose en especial como deficiencia un recurso excesivo a
la revelacion de los conflictos de interés a los clientes;

b) Propondra la actualizacion de la Politica en todos aquellos aspectos que la
experiencia practica de su aplicacion haga aconsejable actualizar.
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