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CONTRATO DE CUSTODIA, ADMINISTRACION E INTERMEDIACION
DE_INSTRUMENTOS FINANCIEROS

En Madrid, a 8 de Enero de 2009

De una parte: CONFEDERACION ESPANOLA DE CAJAS DE AHORROS (en
adelante “CECA"), con C.I.LF. G-28206936 y domicilio en Madrid, calle Alcala n° 27,
representado en este acto por D. Francisco Javier Huertas Jiménez, con D.N.l
51.056.379-J, y D. José Luis Rebollo Palomero, con DNI n°389.685-L en virtud de
escritura de poder otorgada ante el Notario de Madrid, D. Luis Manuel Gonzalez
Martinez con fecha 27 de abril de 2005, con el numero 1148 de su protocolo
debidamente inscrita en el Registro Mercantil de Madrid.

De otra_parte: CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA, (en
adelante “el CLIENTE"), con C.I.LF. n® W-0013620J y con domicilio social en Madrid, ¢/
Ochandiano n°® 10 — 22 planta, representada en este acto por D. Thierry Vasquez, con
N.LLE. n°® X-9262546-D, en virtud de escritura de poder otorgada el 13 de mayo de
2008 ante el Notario de Madrid, D. Juan Romero-Girén Deleito, con el nim. 1933 de
protocolo, debidamente inscrito en el Registro Mercantil de Madrid

Reconociéndose las partes intervinientes capacidad legal necesaria para suscribir el
presente Contrato, deciden su formalizacidon que se regira de acuerdo con las
siguientes,

CLAUSULAS

PRIMERA.- OBJETO

Por el presente contrato, y con respecto a valores negociables nacionales e
internacionales y/o participaciones de instituciones de inversién colectiva (en adelante
“los Instrumentos Financieros”) propiedad del CLIENTE o de clientes de éste, CECA
se compromete a prestar cualquiera de los servicios que seguidamente se enumeran:

1.- Custodia y administracion.
2.- Recepcidn, ejecucién y/o transmisiéon de érdenes de compra/venta.

Para el supuesto de que el CLIENTE solo contrate con CECA uno de los dos servicios
previstos en la presente Clausula, solo le seran de aplicacién las clausulas del
presente contrato relacionadas al referido servicio. En el supuesto de que en un futuro
el CLIENTE contratara el otro servicio con CECA, las restantes Clausulas del contrato
vincularan a ambas partes.

A tales efectos, el CLIENTE autoriza a CECA a que contabilice dicha operativa en su
Cuenta de Valores n° 4.830.05 y en las correspondientes cuentas de efectivo
asociadas abiertas en CECA. Asimismo, el CLIENTE autoriza a CECA a disponer de
las mencionadas cuentas, a los efectos de ejercitar las 6rdenes recibidas del
CLIENTE.
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SEGUNDA.- SUBCUSTODIA

El CLIENTE conoce y acepta que, cuando asi convenga para la mejor
administracién de los valores, CECA podra subcustodiar los mismos en otra entidad de
custodia de valores, tanto nacional como extranjera (en adelante, los “Subcustodios”)
que, habitualmente, y salvo que sea indispensable por la naturaleza de los Valores, o
que el CLIENTE asi lo solicite de forma expresa, seran entidades ubicadas en paises
en los que se regule la tenencia y custodia de Valores.

En cualquier caso, CECA mantendra informado al CLIENTE de la identidad de
los subcustodios y garantiza al CLIENTE que en la seleccion y designacion de dichas
entidades actuara con la debida competencia y diligencia, y que llevara a cabo una
revision periédica del Subcustodio en relacion con la regulaciéon de la tenencia y
custodia de Valores.

No obstante, con respecto a los valores subcustodiados, CECA seguira siendo
ante el CLIENTE la unica responsable de las obligaciones que se deriven del presente
contrato.

TERCERA.- COMUNICACIONES

Las operaciones, financieras o no, que sean anunciadas por las sociedades
emisoras de los Valores que confieran derechos preferentes a su/s titular/es o
requieran su conformidad, seran comunicadas por CECA al CLIENTE por escrito,
estableciendo un plazo para su respuesta, cuya amplitud estara en funcién del
determinado por las Entidades Emisoras o las Entidades Agentes designadas por
éstas, en las respectivas operaciones. Las instrucciones del CLIENTE seran
atendidas, siempre que sean recibidas dentro del plazo fijado por CECA al CLIENTE
en su comunicacioén y previa la provisién de fondos, si procediese. En caso de no
recibir respuesta, CECA tomara la decisién que como entidad custodia de los Valores
le atribuye el art. 308 del Codigo de Comercio.

Las ordenes que el CLIENTE transmita a CECA en relacion con los Valores,

podran ser transmitidas por cualquier medio o canal de comunicacion que haya sido
acordado entre ambas partes.

CUARTA.- OTROS COMPROMISOS Y OBLIGACIONES DE LAS PARTES

4.1.- CECA manifiesta que:

- Se compromete a cumplimentar las instrucciones que le curse el CLIENTE con
respecto a los Valores custodiados por CECA en virtud del presente contrato, y a
que éstos conserven el valor y los derechos que le correspondan.

- Cumplimentara las instrucciones que le curse el CLIENTE, en los términos que
expresamente le sean transmitidas.

- De no recibir instrucciones expresas por parte del CLIENTE, adoptara siempre las
decisiones que mejor salvaguarden los intereses de éste, valorando la naturaleza y
caracteristicas de los valores y de la operacion de que se trate y actuando siempre
con honestidad, imparcialidad y profesionalidad.



Salvo indicacién expresa del cliente en sentido contrario, la ejecucion de érdenes
se realiza de acuerdo con lo establecido en su “Politica de Mejor Ejecucion” que se
adjunta como Anexo A, en la que se incluye informacién sobre los centros de
ejecucion y factores para eleccién de los mismos que ha establecido CECA en
interés de sus clientes, asi como la forma y periodicidad con que se informara al
cliente de las ejecuciones de érdenes.

A solicitud del CLIENTE, mantendra un archivo con los justificantes de las 6rdenes
que reciba del CLIENTE vy realizara las correspondientes anotaciones contables en
la Cuenta correspondiente, de acuerdo con lo establecido en su “Politica de
Registro de Ordenes” que se adjunta al presente contrato como Anexo B.

Su “Politica de Salvaguarda de Activos” es la que se recoge en el documento que
se adjunta como Anexo C.

No se hara responsable de los resultados de las operaciones realizadas siguiendo
ordenes expresas del cliente.

Realizara las anotaciones contables de todas las operaciones que realice el
cliente.

Declina toda responsabilidad por los perjuicios que pudieran originarsele al
CLIENTE, como consecuencia de fallos en las comunicaciones 0 mecanismos de
transmision de instrucciones de terceros ajenos a CECA o0 a sus subcontratistas, v,
en general, de cualquier otra causa de fuerza mayor.

Remitira al CLIENTE las liquidaciones de las respectivas operaciones, al dia
siguiente habil en que se produzcan, por el procedimiento que se hubiera acordado
entre las partes (correo, soporte legible por ordenador, transmisiéon informatica de
ficheros, etc.). Los extractos de Cuenta de Valores seran remitidos cada vez que
se efectle un movimiento que altere su saldo anterior y, en cualquier caso, una
vez al mes, mediante los mecanismos de transmisién acordados, el CLIENTE
recibira informaciéon completa de sus posiciones. La informacién mas significativa
contenida en los mismos sera la siguiente: cédigo de cuenta de valores, titular de
la misma, denominacién de la clase de valor, saldo anterior, movimiento efectuado
y saldo actual.

Cuenta con los medios adecuados para la prestacion de los servicios objeto del
presente contrato, los cuales estan reflejados en el documento denominado
“Documento de Nivel de Servicio”).

4.2 -El CLIENTE se compromete a poner en conocimiento de CECA cualquiera de las
siguientes circunstancias:

Modificacién de los datos consignados en el presente contrato.

Solicitud o declaracion de cualquier situacién concursal.

Advenimiento de cualquier hecho o circunstancia que modifique los datos
comunicados a CECA en el momento de la firma del presente contrato.

Asimismo, el CLIENTE manifiesta que:

Abonara a CECA las comisiones y gastos establecidos en la clausula siguiente.
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- Dara conformidad o formulara reparos a los extractos y liquidaciones que le envie
CECA, en el plazo de treinta (30) dias, desde la fecha de recepcion de aquellos,
entendiéndose, en otro caso, que presta su conformidad a unos y otras.

- Los Valores que deposite en CECA para su custodia y administracién, estan libres
de cargas y embargos de todo tipo y que son de su propiedad o de la de sus
clientes, en el momento de realizarse el traspaso inicial de la posicién.

- CECA le ha entregado el “Documento de Nivel de Servicio”.

- En relacién con su propia clientela, y con respecto a las operaciones que sean
objeto del presente contrato de prestacién de servicios, cumplira con toda la
normativa aplicable en materia de prevencién del blanqueo de capitales y
financiacion del terrorismo, y utilizara todos los medios a su alcance tendentes a
evitar que los fondos que transfieren provengan de actividades ilicitas y a
mantener los datos de identificacién del ordenante de la transferencia en los
mensajes relacionados con ella a través de la cadena de pago.

Por ultimo, ambas partes ponen de manifiesto que han convenido la aplicacion al
presente contrato de las normas de conducta previstas, con caracter general en la
legislacién vigente sobre el mercado de valores.

QUINTA.- COMISIONES Y REGIMEN ECONOMICO APLICABLE

La custodia y la intermediacién de operaciones de los Valores, cualquiera que
sea su forma de representaciéon, devengara a favor de CECA las comisiones que en
cada momento se encuentran en vigor, en virtud de los acuerdos alcanzados entre
ambas partes.

SEXTA.- LIQUIDACION DE DESCUBIERTOS

Si como consecuencia de la operativa realizada en virtud del presente contrato
se produjeran descubiertos en la Cuenta de Valores o en cualquiera de las cuentas
asociadas, el CLIENTE autoriza a CECA para cargar dicha operacién en cualquiera de
las cuentas que figuren abiertas a nombre del CLIENTE. Asimismo, si no hubiera saldo
suficiente para cubrir el descubierto en la/s cuenta/s indicada/s, por la firma del
presente Contrato el CLIENTE faculta a CECA, confiriéndole mandato expreso e
irrevocable, para que proceda a la venta de los Valores necesarios para hacer frente a
dicho descubierto anotadas en la Cuenta de Valores del CLIENTE indicada en la
clausula Primera, como si de una Orden de Venta de Valores se tratara, estableciendo
CECA la prelacién de mayor a menor liquidez de los mismos, pudiendo reclamar la
cantidad adeudada o la parte de la misma que quede pendiente después de realizar la
venta, mas sus intereses, calculados al tipo publicado por CECA en cada momento
para los descubiertos en cuenta.

No obstante, por el presente Contrato CECA no se compromete a conceder credito,
aval o anticipo de dinero al CLIENTE ni a asumir riesgos financieros en nombre de
éste para poder cumplir con las instrucciones cursadas a nombre del mismo, de forma
que, a su propio criterio, podra rechazar aquéllas instrucciones para cuya ejecucién no
exista saldo suficiente en la cuenta del CLIENTE.



SEPTIMA.- FORMA DE DISPOSICION DE LOS VALORES

Para disponer de los Valores, total o parcialmente, sera necesario que el
CLIENTE curse la instrucciéon por el medio previamente acordado por las partes, y por
la persona apoderada al efecto.

OCTAVA.- DURACION

El presente Contrato estara en vigor durante el término de un (1) afio desde la
fecha del mismo, prorrogandose tacitamente a su vencimiento por periodos
consecutivos de un (1) afo de duracién cada uno, a no ser que cualquiera de las
partes proceda a denunciarlo con una antelacién de al menos 30 dias habiles a la
fecha de vencimiento del plazo inicial o de cualquiera de sus prérrogas. Dicha
resolucion no afectara a los derechos y obligaciones de cualquiera de las partes que
se deriven de las operaciones ejecutadas con anterioridad a dicha resolucion.

Sin perjuicio de lo anterior, cualquiera de las partes podra resolver el presente
Contrato, en cualquier momento, cuando la otra se encuentre en cualquiera de los
siguientes supuestos:

- Incumplimiento de la obligacién de entrega o pago de cualquier cantidad debida en
virtud del presente Contrato, siempre y cuando dicho incumplimiento no haya sido
subsanado en el plazo de tres (3) dias habiles a contar desde su notificacién a la
parte incumplidora.

- Incumplimiento de cualquier obligacién o compromiso distinto del recogido en el
apartado anterior, siempre que dicho incumplimiento no hubiera sido subsanado en
el plazo de treinta (30) dias naturales a contar desde el dia en que la parte
incumplidora hubiera sido notificada de tal incumplimiento por la otra parte.

- Falsedad, incorreccion o inexactitud en las manifestaciones hechas por cualquiera
de las partes.

- Cuando se inicie el procedimiento de liquidacion o su disolucion sea solicitada por
un tercero.

- Sireconociera su incapacidad para hacer frente a sus deudas u obligaciones.

A la terminacion de presente Contrato CECA realizara una liquidacion de los
gastos, y comisiones en los que ésta haya incurrido durante el periodo de vigencia del
Contrato y que estén pendientes de liquidacién a la fecha de su resolucion, siempre
que sean justificados y le hayan sido debidamente comunicados al CLIENTE.
NOVENA.- CESION

Ninguna de las partes del presente Contrato, podra ceder sus derechos en el

mismo, salvo con el consentimiento expreso de la otra parte.

DECIMA.- NOTIFICACIONES

Todas las notificaciones que deban realizarse en virtud del presente Contrato
se haran a los domicilios y numeros de fax que a continuacién se indican:



CECA

| Nombre: . Confederacion Espafiola de Cajas de Ahorros.

‘Domicilio:  Avda. de Bruselas, 37 28028 Madrid

Numero de fax: | 91 5965214

|Alaatenciénde: |D.JoséLuisRebollo ~ [Teléfono: 91-5965088 |
Nombre: CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA.
Domicilio: ¢/ Ochandiano n° 10 — 22 planta 28023 - Madrid

Numero de fax: 91 5243401

Cualquier cambio en los datos antes resefiados debera ser notificado
inmediatamente y por escrito a la parte afectada por la modificacién.

UNDECIMA.- PROTECCION DE DATOS

En cumplimiento de lo previsto en articulo 12 la Ley Organica 15/1999 de 13 de
Diciembre, de Proteccion de Datos Personales, CECA, en su calidad de
encargado del tratamiento, prestara sus servicios sobre datos incluidos en ficheros
o sistemas de informacion cuyo titular o responsable es el CLIENTE. Y en este
ambito CECA se obliga a:

1) Observar secreto profesional respecto de los datos tratados y al deber de
guardarlos, obligaciones que subsistiran aun después de finalizar la prestacion
de servicios. El acceso a dichos datos o informacién quedara restringido, sélo a
aquellos empleados de CECA que deban conocerlos para cumplir el objeto del
presente contrato.

CECA se compromete a mantener indemne al CLIENTE de cualesquiera
costes incluyendo todo tipo de indemnizaciones, sanciones y gastos derivados
de reclamaciones de las personas afectadas, o promovidas de oficio por la
autoridad competente, por negligencia y/o falta de confidencialidad, uso,
tratamiento o comunicacion indebidos de los datos personales, o cualquier otro
incumplimiento de la normativa sobre proteccién de datos, siempre que sea
imputable a CECA o a las personas por las que ésta debe responder.

2) Tratar los datos de conformidad con el encargo y las instrucciones recibidas
del CLIENTE y establecidas en el presente contrato, no pudiendo aplicar ni
utilizar los datos para finalidades propias, fines distintos de los que constituyen
el objeto de los servicios contratados ni tampoco comunicarlos, ni siquiera para
su conservacion, a terceras personas.

En el caso de que CECA fuese requerida por la autoridad judicial o
administrativa competente a dar informacién relativa al presente contrato o a
los datos tratados, lo pondra previamente en conocimiento del CLIENTE.

3) Adoptar las medidas de seguridad de nivel basico, medio o alto que
correspondan en funcién de la naturaleza de los datos tratados de conformidad

Alaatenciénde: D.ThieryVasquez ~ |Teléfono: 915243400
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con lo dispuesto en el Real Decreto 994/ 1999 de 11 de Junio, respondiendo de
la alteracion, pérdida, tratamiento o acceso no autorizado de los datos cuando
ello sea debido a causas imputables directa y exclusivamente a CECA, habida
cuenta del estado de la tecnologia, la naturaleza de los datos y los riesgos a los
que estén expuestos.

El incumplimiento de las medidas de seguridad por parte de CECA facultara al
CLIENTE para resolver el Contrato y exigir a aquélla la indemnizacién por
dafos y perjuicios que corresponda.

4) A la extincién del contrato, a devolver al CLIENTE en el formato y
condiciones en que se encuentren en la fecha de dicha extincidn, los datos a
los que ha tenido acceso o documento en el que figure algun dato de caracter
personal objeto del tratamiento.

DUODECIMA.- LEGISLACION APLICABLE Y FUERO

El presente Contrato esta sujeto y se interpretara conforme a la legislacién
espafola.

Para cualquier conflicto que pudiera surgir en relacién con la interpretacién,
aplicacion o ejecucion de este Contrato, las partes, con renuncia de su propio
fuero, acuerdan someter dichas cuestiones a arbitraje de derecho ante la Corte de
Arbitraje de Madrid de la Camara Oficial de Comercio e Industria de Madrid, de
acuerdo con sus Estatutos y Reglamento, que las partes declaran conocer y
aceptar, que se regulara conforme a la legislacién aplicable.

Se nombrara arbitro de comun acuerdo entre las partes, y si esto no fuera
posible, cada una de las partes designara un arbitro y éstos a su vez, designaran a
un tercero, que actuara como Presidente. En caso de que una de las partes no
designara un arbitro dentro del plazo de los cinco (5) dias habiles siguientes a la
iniciacion de procedimiento de arbitraje, el arbitro que designe la parte que si lo
haya hecho, se entendera que es aceptado como arbitro por la parte que ha
renunciado a su derecho a nombrarlo por lo que el arbitraje se efectuara por un
solo arbitro. La designaciéon se comunicara por algun medio que deje constancia
de su recepcion al arbitro o arbitros, para su aceptacion. Si el arbitro o arbitros no
hubiesen aceptado por escrito ante quien los designé, en el plazo de quince (15)
dias naturales a contar desde el siguiente a su notificacion, se entendera que no
acepta el nombramiento. Por tanto, en el supuesto de haber designado cualquiera
de las partes un arbitro y éste no aceptara tal designaciéon, la parte
correspondiente contara con un ultimo plazo de cinco (5) dias habiles para
designar un nuevo arbitro. Una vez aceptadas por el arbitro o arbitros las
designaciones efectuadas, dispondran de un plazo de seis (6) meses para emitir el
laudo arbitral.

El procedimiento arbitral se substanciara en Madrid.

Las partes se obligan expresamente a cumplir el laudo arbitral que se dicte.

Para todas las cuestiones que, por imperativo legal, no pudieran someterse a
arbitraje o, en su caso, para la formalizacién judicial del arbitraje, las partes, con /\/

renuncia a cualquier otro fuero que pudiera corresponderles, se someten al de los
juzgados y tribunales de la Villa de Madrid. \
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Y en prueba de conformidad con lo que antecede, las partes firman el presente
Contrato por duplicado y a un solo efecto, en el lugar y fecha indicados en el
encabezamiento.

CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA
P.P.

CONFEDERACION ANOLA DE CAJAS DE AHORROS
P.P.

Fdo.: D. Franciscq J& Hertas Jiménez Fdo: DAJosé Luis Rebollo Palomero



ANEXO A

Politica de Mejor Ejecucion
de Ordenes




POLITICA DE MEJOR EJECUCION DE ORDENES

1. OBJETIVOS DE LA POLITICA

Para cumplir con los objetivos de proteccién al cliente minorista y transparencia que
MiFID define en relacién con la ejecucion de érdenes de clientes, su articulo 21
establece que las empresas que prestan servicios de inversion, al ejecutar érdenes de
clientes, deben adoptar todas las medidas razonables para obtener el mejor resultado
posible para sus clientes, teniendo en cuenta diferentes variables, tales como el
precio, los costes, |la rapidez, la probabilidad de ejecucién y liquidacion, el volumen, la
naturaleza o cualquier otra consideracion pertinente para la ejecucién de la orden.

La normativa exige a las empresas que prestan servicios de inversién que establezcan
y apliquen una politica de ejecucién de 6rdenes que les permita obtener, para las
ordenes de sus clientes, el mejor resultado posible.

Por tanto, el objetivo de CECA en este documento es la definicién de una politica de
ejecucién de érdenes con el siguiente contenido minimo, tal y como establece la
normativa:

¢ Informacion sobre los distintos centros de ejecucién o sobre los intermediarios
seleccionados para la ejecucion de las érdenes de los clientes, asi como de los
factores que influyan en la eleccién del centro de ejecucién o intermediario.

e Los mecanismos para la puesta a disposicién de los clientes de CECA de la
informacion adecuada sobre su politica de ejecucion de 6rdenes.

e Los mecanismos para la obtencion del consentimiento previo de los clientes de
CECA respecto de la politica de ejecucién.

o Los procedimientos de supervision de la efectividad de los sistemas de control
de la politica de ejecucién de érdenes.

e Los procedimientos para facilitar informacion a los clientes de cualquier cambio
importante en la politica de ejecucion de érdenes.

e Los mecanismos para la demostracioén a los clientes de que la ejecucién de las
ordenes se ha realizado conforme a la politica definida.

2. AMBITO DE APLICACION DE LA POLITICA

Tal y como se establece en el articulo 44 de la Directiva 2006/73/CE, las empresas de
servicios de inversion al ejecutar las 6rdenes de los clientes deben tener en cuenta los
siguientes factores:

e Las caracteristicas del cliente, incluida la categorizaciéon como cliente minorista
o profesional.
Las caracteristicas de la orden del cliente.
Las caracteristicas de los instrumentos financieros objeto de dicha orden.
Las caracteristicas de los centros de ejecucion o intermediarios a los que
puede dirigirse esa orden.
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CECA ha elaborado su Politica sobre la base de dichos factores, siendo los dos
principales el relativo a instrumentos financieros y el correspondiente a los centros de
ejecucion o intermediarios a donde pueden dirigirse las érdenes.

La operativa con aquellos instrumentos financieros para los que CECA no toma
decisién alguna sobre la ejecucién de la orden, sino que es el cliente quien acepta una
cotizacién especifica de CECA para comprar o vender un instrumento financiero de su
cartera propia, no estara sometida al régimen de mejor ejecuciéon definido en esta
politica.

A continuacion se detalla, para cada uno de los instrumentos financieros a los cuales
aplica la Politica, la tipologia de los centros de ejecucion o intermediarios aplicables.
En este sentido, CECA tiene dos posibles posicionamientos en la cadena de
ejecucion:

a. Receptor y transmisor de érdenes de clientes: sera preciso seleccionar
intermediario/s que ejecute/n las érdenes.

b. Ejecutor de érdenes por cuenta de clientes: sera preciso seleccionar el
centro de ejecucion al que se dirigiran las érdenes.

2.a. Instrumentos financieros

Tal y como establece el Considerando 70 de la Directiva 2006/73/CE, aunque la
obligacién de obtener el mejor resultado posible al ejecutar 6rdenes de clientes es
aplicable a todos los tipos de instrumentos financieros, dadas las diferencias en las
estructuras de los mercados y los propios instrumentos, puede resultar dificil
determinar y establecer una norma y un procedimiento uniformes para la ejecucion
6ptima que sean validos y efectivos para toda clase de instrumentos. Por tanto, a la
hora de aplicar la obligacién de ejecucion éptima, se deberan tener en cuenta las
diversas circunstancias asociadas con la ejecucién de érdenes relacionadas con tipos
concretos de instrumentos financieros.

En el anexo | se categorizan todos los instrumentos financieros para los que CECA
ejecuta/transmite las érdenes de sus clientes.

CECA adopta distintas posiciones en la cadena de ejecucion para cada tipologia de
instrumento financiero, segun se detalla a continuacion:
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POLO AD R O A RO O
EJECUTOR TRANSMISOR
COTIZADA NACIONAL - v
RENTA VARIABLE
COTIZADA INTERNACIONAL - v
PUBLICA NACIONAL v -
PUBLICA INTERNACIONAL - v
RENTA FLJA
PRIVADA NACIONAL v
PRIVADA INTERNACIONAL - v
NACIONALES COTIZADOS EN v
MERCADOS ORGANIZADOS
INTERNACIONALES COTIZADOS EN
RIV N - v
i MERCADOS ORGANIZADOS
COTIZADOS EN MERCADOS NO P
ORGANIZADOS (OTC)
ESTRUCTURADOS EN MERCADOS NO ORGANIZADOS (OTC) v
SEGUROS DE CAMBIO EN MERCADOS NO ORGANIZADOS (OTC) v

(*)Esta politica de Mejor Ejecucion, solo aplicara en el caso de que sea el cliente quien encomiende a CECA la ejecucion de la orden,
sin existencia de una cotizacién previa por parte de CECA

A continuacion se detallan las caracteristicas de cada instrumento financiero:
¢ Renta Variable Cotizada Nacional:

Para esta tipologia de instrumentos financieros CECA se define como transmisor
de drdenes, ya que no es miembro de ninguna bolsa nacional. CECA seleccionara
a un/unos intermediarios financieros que si sean miembros, para que proceda a la
ejecucion de las érdenes en la bolsa correspondiente.

e Renta Variable Cotizada Internacional:

Al igual que en el caso anterior, CECA se define como transmisor de érdenes, ya
que no es miembro de ninguna bolsa internacional. Dada la diversidad de
mercados, existe la posibilidad de que existan mas intermediarios en la cadena de
ejecucion, al enviarse las érdenes a un intermediario que no es miembro de la
bolsa correspondiente.

e Renta Fija Pablica Nacional:

La posicion de CECA en la cadena de ejecucidn para esta tipologia de
instrumentos financieros es de ejecutor. CECA ejecuta la orden del cliente
accediendo a un centro de ejecucién o contra su propia cartera de negociacion.

* Renta Fija Privada Nacional:

La posicion de CECA en la cadena de ejecucion en este caso es de ejecutor.
CECA ejecuta la orden del cliente accediendo a un intermediario del mercado (que

actua como contrapartida y centro de ejecucién) o contra su propia cartera de
negociacién. Si bien existen dos mercados nacionales principales (el mercado
AIAF -Mercado secundario oficial espafiol de negociacién de valores de renta fija

emitidos por entidades publicas o privadas- y Bolsas y Mercados Espafioles), en la \



practica es necesaria la busqueda directa de contrapartida para cerrar la
operacion, que posteriormente es comunicada a dichos mercados.

* Renta Fija Publica/Privada Internacional:

La posicién de CECA en este caso es transmisor de érdenes, por tanto trasmite las
ordenes de sus clientes a otra entidad que si es miembro de mercado. Existe la
posibilidad de que existan mas intermediarios en la cadena de ejecucion, al
enviarse las ordenes a un intermediario que no sea miembro del centro de
ejecucioén correspondiente.

¢ Derivados Nacionales cotizados en mercados organizados:

Dado que CECA es miembro ejecutor de MEFF (mercado oficial espafiol de
opciones y futuros financieros), se posiciona en la cadena de ejecucién como
ejecutor de 6rdenes.

¢ Derivados Internacionales cotizados en mercados organizados:

CECA se define como transmisor de érdenes, ya que CECA accede al mercado a
través de un intermediario (que actua como contrapartida y centro de ejecucion).

e Derivados en mercados no organizados (OTC):

En este caso CECA actiua como entidad ejecutora. CECA cierra la posiciéon de la
operacion OTC con el cliente seleccionando un intermediario financiero con el que
cerrar la posicion o contra su propia cartera.

¢ Estructurados en mercados no organizados (OTC):

En este caso CECA actua como entidad ejecutora. CECA cierra la posicién de la
operacion OTC con el cliente seleccionando un intermediario financiero con el que
cerrar la posicién o contra su propia cartera.

e Seguros de cambio en mercados no organizados (OTC):

La posicién de CECA en la cadena de ejecucién en este caso es de ejecutor.
CECA ejecuta la orden del cliente contra su propia cartera de negociacion.

2.b. Clientes
2. b.1.Tipologia

La categorizacion del cliente jugara un papel fundamental a la hora de definir la
Politica de Mejor Ejecucién. El articulo 44.1 de la Directiva 2006/73/CE establece la
necesidad de tener en cuenta las caracteristicas del cliente, incluida la categorizacion
como cliente minorista o profesional, como criterio de ejecucion optima.

La Politica de Mejor Ejecucién de CECA sera de aplicaciéon a todos los clientes
definidos como minoristas asi como profesionales. Los clientes definidos por CECA
como contrapartes elegibles no estaran sujetos a la aplicaciéon de la Politica de Mejor
Ejecucion a no ser que asi lo soliciten, pasando previamente a ser categorizados a un
mayor nivel de proteccion (profesionales o minoristas).
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2.b.2. Destinatarios de la Politica de Mejor Ejecucion de CECA: filosofia de
cliente minorista

La Politica de Mejor Ejecucién se define de manera general para clientes minoristas,
siendo este colectivo el que cuenta con un mayor nivel de proteccién. Entre los
clientes de CECA estan sus propios empleados, categorizados como clientes
minoristas. Por otra parte, el cliente final de las Cajas y demas entidades va a ser en
su mayor parte cliente minorista, por lo que la Politica de Mejor Ejecucion definida para
éstas deberia ser valida para el cliente minorista final de las mismas.

Por tanto, al definirse una Politica de Mejor Ejecucion enfocada al cliente minorista, y
de acuerdo con el articulo 44.3 de la Directiva 2006/73/CE, la determinaciéon del
resultado éptimo se hara tomando en cuenta, principalmente, la contraprestacion total
compuesta por el precio del instrumento financiero y los costes relacionados con la
ejecucion, que incluiran todos los gastos contraidos por el cliente que estén
directamente relacionados con la ejecucion de la orden, incluidas las tasas del centro
de ejecucion, las tasas de compensacién y liquidacion y otras tasas pagadas a
terceros implicados en la ejecucion de la orden.

2.c. Canales a través de los que operan los clientes de CECA

La Politica de Mejor Ejecucién definida por CECA debera aplicarse
independientemente del canal a través del cual accedan los clientes a CECA.

DEPARTAMENTO CANAL

Recepcion de 6rdenes directas de clientes (teléfono, fax, correo

Distribucion comercial de Cajas de Ahorros y Valores ~ [¢lectronico, Bloomberg....)

Recepcion de o6rdenes mediante routing y SICE

Terminal oficina

Banca por Internet
Call-Center

Broker movil

Nuevos canales

3. SELECCION DE CENTROS DE EJECUCION E INTERMEDIARIOS

Como se ha indicado anteriormente, CECA presta respecto a determinados
instrumentos financieros el servicio de ejecucidon de o6rdenes (es decir, accede
directamente al centro de ejecucidén), y para otros, el servicio de recepciéon y
transmision de érdenes (se accede al centro de ejecucion mediante un intermediario).
El objetivo ultimo de lograr una mejor ejecucién para los clientes se articulara en el
caso de actuar CECA como ejecutora, mediante la seleccion adecuada de los centros
de ejecucién (cuando existan varios) y cuando se actue como receptora y transmisora
de ordenes, mediante la seleccion adecuada de intermediarios.

La definicién de la Politica asegura al cliente la ejecuciéon de sus érdenes en base a
principios de mejor ejecucién y por lo tanto implica necesariamente:

e La existencia de procedimientos definidos y aplicables a toda la organizacién.



e La realizacién de un analisis del entorno y el establecimiento de los controles
necesarios que aseguren el adecuado funcionamiento de los procedimientos
segun lo establecido en la Politica.

3.a. Etapas para la seleccion del centro de ejecucidon o intermediario que
garantice la mejor ejecucion

La Politica de CECA para la selecciéon del centro de ejecucion o intermediario que
asegura la mejor ejecucion se estructura en las siguientes etapas:

1. Seleccién de los centros de ejecucién o intermediarios potenciales.

2. Determinacién de los centros de ejecucidn o intermediarios finales de entre
aquellos potenciales previamente seleccionados.

A continuacion se indica, para cada una de las etapas, los factores considerados en el
analisis:

3.a.1. Seleccion de los centros de ejecucion o intermediarios potenciales

Inicialmente se realiza una selecciéon de centros de ejecucion o intermediarios
potenciales, de acuerdo con los siguientes factores de preseleccion:

¢ Precioy costes:

De acuerdo con la filosofia de cliente basicamente minorista (véase apartado 2.b.),
el factor fundamental a la hora de seleccionar los centros de ejecucion o
intermediarios potenciales y finales seran el precio de la operacién y los costes
asociados. En este sentido, en la medida en que puedan existir varios centros de
ejecucion, el analisis de los mismos sera fundamental para determinar el precio del
instrumento financiero y, si fuera necesario, para evaluar la horquilla de precios
gue se considerara razonable al considerar un centro de ejecucion/intermediario
como mejor ejecuciéon a efectos de la Politica. En lo relativo a los costes, sera
necesario evaluar qué costes finales soporta el cliente minorista en diferentes
escenarios, tanto de centros de ejecucion como de intermediarios.

¢ Reconocido prestigio:

Para el analisis de centros de ejecucion o de intermediarios potenciales,
Unicamente se consideraran aquellas entidades lideres en el mercado,
considerando variables tales como la pertenencia a grupos con importante
presencia en el mercado, servicios ofrecidos y calidad de los mismos, informes de
auditoria, etc.

e Mayores volimenes de mercado:

Dentro de los centros de ejecucion e intermediarios de reconocido prestigio, se
seleccionaran aquellos con mayores volumenes intermediados. Este factor es
esencial dado el significativo volumen de 6rdenes que CECA gestiona diariamente.

¢ Regularidad en precios y liquidez:
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Para los instrumentos financieros en los que haya mas de un centro de ejecucién o
intermediario, se evaluara la regularidad en precios y liquidez de cada uno de ellos,
analizando que las variaciones en los precios publicados tengan unas pautas
acordes con el mercado y no existan fluctuaciones no justificadas y sin un
denominador comun. Asimismo, sera necesario considerar si todos los centros de
ejecucion o intermediarios tienen capacidad de proporcionar liquidez con la misma
frecuencia para una misma tipologia de instrumentos financieros y, de no ser asi,
qué implicaciones puede tener para el cliente final (evaluando si puede tener un
impacto directo en los costes y en qué medida).

o Eficiencia en la ejecucion y liquidacion:

Capacidad de los centros de ejecucion o intermediarios seleccionados de ejecutar
y liquidar la operacidon en los términos adecuados, con la eficacia requerida y
minimizando las incidencias en |la operativa diaria, asi como con una respuesta
adecuada a las mismas. En este sentido, se compara, si esta disponible,
informacion relativa a niveles de servicio y estadisticas de las entidades
analizadas.

+ Sistemas tecnolégicos 6ptimos:
Los sistemas utilizados por los centros de ejecucion o intermediarios potenciales

objeto de analisis deberan cumplir con unos requerimientos minimos relativos a
niveles de servicio, mantenimiento, revisioén y actualizacion de las plataformas.

El cumplimiento de unos requisitos minimos respecto a los factores de preseleccién
antes descritos constituye un requisito previo a la aplicacion de los factores de
evaluacion definitivos (véase apartado siguiente).

3.a.2. Determinacién de los centros de ejecucion o intermediarios finales de
entre aquellos potenciales previamente seleccionados

Una vez realizada la seleccion de los centros de ejecucién e intermediarios
potenciales, se determinaran aquellos finalmente elegidos sobre la base de los
siguientes factores de evaluacion:

Precio.

Coste.

Velocidad de la ejecucion.

Probabilidad de ejecucion.

Velocidad de liquidacion.

Probabilidad de liquidacion.

Tamario de la orden.

Naturaleza de la orden.

Cualquier otra consideracién relativa a la ejecucion de la orden.

3.b. Aplicacion de las etapas a cada instrumento financiero

A continuacioén se indica para cada instrumento financiero, los centros de ejecucion e
intermediarios preferentes. Con caracter general, los factores determinantes tanto para
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los clientes minoristas como para los clientes profesionales seran el precio del
instrumento financiero y los costes asociados a la ejecucion:

Intermediarios y centros

Tipologia de instrumento financiero (*) de ejecucion
seleccionados

Ahorro Corporacion
Cotizada Nacional . . : i
) Financiera, S.V., S A,
Renta Variable
Ahorro Corporacion
Cotizada Internacional " s .
crmae Financiera, S.V., S.A.
Publica Nacional Libro propio
Puablica Internacional Interdin Bolsa, S.A., S.V
Renta Fija
Privada Nacional Libro propio
Privada Internacional Interdin Bolsa, S.A., S.V.
Nacionales cotizados en mercados MEFF
organizados ’
Internacionales cotizados en mercados MEFF Euroservices S A,
Derivados organizados SV
En mercados no organizados (OTC) Libro propio
Estructurados En mercados no organizados (OTC) Libro propio
Seguros de cambio En mercados no organizados (OTC) Libro propio

(*)Esta politica de Mejor Ejecucion, solo aplicara en el caso de que sea el cliente quien encomiende a CECA la ejecucion de la orden,
sin existencia de una cotizacién previa por parte de CECA

3.b.1. Renta variable cotizada nacional e internacional

De la lista de intermediarios potenciales analizados (véanse los factores de
preseleccion descritos en el apartado 3.a.1) se ha seleccionado para la ejecuciéon de
ordenes de clientes de renta variable cotizada nacional e internacional a Ahorro
Corporaciéon Financiera, S.V., S.A., tras el andlisis de los siguientes factores
cualitativos y cuantitativos y considerando las siguientes ventajas competitivas:

Factores de evaluacion cuantitativos:

e Precio: actualmente el unico centro de ejecucién existente es el conformado
por las bolsas de valores, por lo que el precio del instrumento financiero no
constituye un elemento diferenciador.

o Costes: estan situados en la misma horquilla que el resto de los intermediarios
potenciales analizados.

Dada la similitud entre todos los intermediarios potenciales respecto al factor de
evaluacion principal (precio y costes), que pondera al 100% tanto para clientes
minoristas como para clientes profesionales, se han analizado factores de evaluaciéon
cualitativos adicionales.

Factores de evaluacion cualitativos:

Se ha seleccionado a Ahorro Corporacion Financiera, S.V., S.A., debido a las
siguientes ventajas:



e Ventajas en conexiones y plataformas (linea punto a punto con disponibilidad
veinticuatro horas, rapidez de ejecucion y respuesta, mecanismos de control de
calidad, disponibilidad de toda la informacién precisa por la normativa MiFID,
protocolo de seguridad en el sistema de conexion, routing que permite el
direccionamiento especifico a otras bolsas a peticion del cliente y desarrollo
propio a medida, no siendo necesaria labores de mantenimiento externo).

e Servicio conjunto de liquidacién de valores nacionales e internacionales.

e Posibilidad de prestacion de servicios complementarios aportando un valor
afadido al cliente (servicios de gestion que pueden ser utilizados por la mayor
parte de los Clientes) y posibilidad de obtencién de informacién que permite
prestar el servicio de demostracion, a requerimiento del cliente, de la ejecucion
de las ordenes.

3.b.2. Renta fija publica y privada nacional

De la lista de centros de ejecucion potenciales analizados se ha seleccionado para la
ejecucion de ordenes de clientes de renta fija publica y privada nacional al libro propio
de CECA, tras el analisis de los siguientes factores cualitativos y cuantitativos y
considerandc las siguientes ventajas competitivas (los factores cualitativos se
consideran como factores complementarios a los cuantitativos — precio y costes-, que
son sobre los que se fundamenta la conclusion del analisis):

e Precios y costes

o Precios: la politica general de CECA consiste en aplicar precios de
mercado para todas las 6rdenes que ejecuta por cuenta de sus clientes.

o Costes: ausencia de costes de ejecucion (comisiones bursatiles y de
brokers).

¢ Mayor probabilidad y rapidez de ejecucion y liquidacion: se ejecutara la orden
de forma mas rapida si se hace contra el propio libro que contra la cotizacion
de un tercero.

e Tamaro de la orden: dadas las especiales caracteristicas de CECA como
prestador de servicios, en la Tesoreria de CECA existe la politica de dar
contrapartida sin limitar volimenes minimos para todos los instrumentos
financieros de renta fija publica y privada nacional. En este sentido, la Politica
de CECA es negociar pequenos importes para con un importe mayor actuar en
el mercado.

3.b.3. Renta fija publica y privada internacional

De la lista de intermediarios potenciales analizados, se ha seleccionado para la
ejecucion de drdenes de clientes de renta fija publica y privada internacional a Interdin
Bolsa, S.V., S.A,, tras el analisis de los siguientes factores cualitativos y cuantitativos y

considerando las siguientes ventajas competitivas:

Factores de evaluacion cuantitativos:
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e Precio: la politica general de Interdin Bolsa, S.V., S.A., consiste en aplicar
precios de mercado para todas las 6rdenes que ejecuta por cuenta de sus
clientes.

o Costes: estando situados los costes en la misma horquilla que el resto de los
intermediarios potenciales analizados.

Dada la similitud entre todos los intermediarios potenciales respecto al factor de
evaluacion principal (precio y costes), que pondera al 100% tanto para clientes
minoristas como para clientes profesionales, se han analizado factores de evaluacion
cualitativos adicionales.

Factores de evaluacion cualitativos:

Se ha seleccionado a Interdin Bolsa, S.V., S.A., debido a las siguientes ventajas:

e Ventajas en conexiones y plataformas (linea punto a punto con disponibilidad
veinticuatro horas, rapidez de ejecucion y respuesta, mecanismos de control
de calidad, disponibilidad de toda la informacién precisa por la normativa
MiFID, protocolo de seguridad en el sistema de conexién, desarrollo propio a
medida, no siendo necesaria labores de mantenimiento externo).

e Acceso directo a todos los mercados europeos de bolsa y a las diferentes
bolsas de Estados Unidos.

e Uno de los principales operadores en instrumentos de deuda del Estado
internacional, renta fija privada, papel comercial, certificados de depédsito,
mercados emergentes, bonos de alta rentabilidad.

e Entidad con una dilatada experiencia en operativa de renta fija publica y
privada en mercados internacionales

3.b.4. Derivados nacionales cotizados en mercados organizados
El centro de ejecucién seleccionado es MEFF (Mercado Oficial de Futuros y Opciones
Financieros en Espana), dado que es el unico mercado oficial nacional.
3.b.5. Derivados internacionales cotizados en mercados organizados
De la lista de intermediarios potenciales analizados, se ha seleccionado para la
ejecucion de érdenes de clientes de derivados internacionales cotizados en mercados
organizados a MEFF Euroservices, S.A., S.V. (EUROMEFF), tras el andlisis de los
siguientes factores cualitativos y cuantitativos y considerando las siguientes ventajas

competitivas:

Factores de evaluacién cuantitativos:

e Precio: actualmente el centro de ejecucién existente es el conformado en cada
caso por el mercado correspondiente en que se negocie, por lo que el precio
del instrumento financiero no constituye un elemento diferenciador.
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o Costes: estan situados en la misma horquilla que el resto de los intermediarios
potenciales analizados.

Dada la similitud entre todos los intermediarios potenciales respecto al factor de
evaluacion principal (precio y costes), que pondera al 100% tanto para clientes
minoristas como para clientes profesionales, se han analizado factores de evaluacién
cualitativos adicionales.

Factores de evaluacion cualitativos:

Se ha seleccionado a MEFF Euroservices, S.A., S.V., (EUROMEFF) debido a las
siguientes ventajas:

e El| ser miembro de MEFF otorga a CECA la posibilidad de negociar los
productos EUREX.

o EUROMEFF es una sociedad dedicada en exclusividad a la operativa en
mercados extranjeros de productos derivados manteniendo un alto estandar
de calidad de servicio en su operativa.

3.b.6. Derivados, estructurados y seguros de cambio en mercados no
organizados (OTC)

De la lista de centros de ejecucién potenciales se ha seleccionado, para la ejecuciéon
de ordenes de clientes de Derivados en mercados no organizados, estructurados en
mercados no organizados y seguros de cambio en mercados no organizados (OTC), al
libro propio de CECA. Esta decisién se ha adoptado tras el andlisis de los factores
cualitativos y cuantitativos y considerando las siguientes ventajas competitivas (los
factores cualitativos se consideran como factores complementarios a los cuantitativos
— precio y costes-, que son sobre los que se fundamenta la conclusién del analisis):

e Precios y costes

o Precios: La politica general de CECA consiste en aplicar precios de
mercado para todas las érdenes que ejecuta por cuenta de sus clientes.

o Costes: ausencia de costes de ejecucion (comisiones bursatiles y de
brokers).

¢ (Cualitativamente, para este tipo de operaciones CECA representa una

alternativa idénea en el mercado dadas las especificidades de estos productos
y los riesgos asociados.

3.c. Consideracion de las instrucciones especificas de los clientes

Cuando un cliente transmita una instruccién especifica acerca de dénde o cémo puede
ejecutar una orden modificando alguna de las prioridades expuestas anteriormente,
dichas instrucciones prevaleceran sobre los aspectos recogidos en esta Politica. En el
resto de atributos de la operacién sobre los que no hubiera instrucciones, se seguiran
los preceptos que pudieran ser aplicables de la Politica.

El hecho de que el cliente haya transmitido instrucciones especificas en relacion con
una parte o un aspecto de la orden no debe llevar a considerar que CECA esta exenta
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de su obligacién de ejecucion éptima con respecto a otras partes o aspectos de la
orden no contempladas en dichas instrucciones. En ningiin momento CECA influira al
cliente respecto al contenido de su instruccion.

4. PROCEDIMIENTO DE COMUNICACION A CLIENTES DE LA POLITICA

CECA comunicara a sus clientes (minoristas y profesionales) los aspectos mas
relevantes de su Politica de Mejor Ejecucion con caracter previo a la ejecucion o
intermediacion de las érdenes recibidas de dichos clientes. Se consideraran en todo
caso como relevantes a efectos de la realizacion de dicha comunicacion los siguientes
aspectos:

¢ Una explicacién de la importancia relativa que se ha otorgado a los diferentes
factores de evaluacion reconocidos en la norma, a la hora de seleccionar los
centros de ejecucion e intermediarios para operar, o el proceso por el cual se
ha determinado la importancia relativa de dichos factores.

» Una lista de los principales centros de ejecuciéon e intermediarios preferentes
seleccionados de cara a operar.

e La realizacion de las advertencias sefialadas en los apartados 2 y 3.c,
respecto al impacto que pueden tener tanto las instrucciones de 6rdenes en las
que CECA no toma decisién alguna sobre la ejecucion de la orden, sino que es
el cliente quien acepta una oferta especifica de CECA para comprar o vender
un instrumento financiero de su cartera propia y respecto a las instrucciones
especificas de los clientes en relaciéon con la Politica de Mejor Ejecucion.

El conjunto de estas tres informaciones, junto con una descripcion sucinta de los
objetivos que tiene la Politica de Mejor Ejecucion conformara la denominada versién
resumida de la Politica. En el caso de que un cliente requiriese de mayor informacién
respecto a algun punto especifico de la misma, dicha peticién se canalizara a través
del Departamento de Gestion Normativa, de tal forma que se le pueda dar respuesta al
cliente, excepto si la informacion requerida se considerase que posee un componente
de confidencialidad que no posibilite su transmision.

En caso de que se produzcan modificaciones en la presente Politica, CECA pondra
dicha circunstancia en conocimiento de sus clientes.

5. OBTENCION DEL CONSENTIMIENTO DE LOS CLIENTES A LA POLITICA

CECA obtendra el consentimiento de sus clientes a la Politica de Mejor Ejecucién con
caracter previo a su aplicacién, respecto a las érdenes recibidas de los mismos. En
este contexto, se establecen dos niveles de obtencién del consentimiento tal y como
posibilita la Norma:

e Por un lado, respecto a la operativa realizada a través de mercados regulados
y sistemas multilaterales de negociacién, se considerara que un cliente ha
dado consentimiento a la politica si el cliente opera una vez recibida la
comunicaciéon de la version resumida de la Politica; esto es, se consideraria
suficiente la obtencién de un consentimiento tacito.
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e Por otro lado, respecto a la operativa realizada al margen de mercados
regulados y sistemas multilaterales de negociacién, y con respecto a
instrumentos financieros admitidos a cotizacion bien en un mercado regulado
bien en un sistema multilateral de negociacién (basicamente, operativa a través
de internalizadores sistematicos), el consentimiento a obtener del cliente sera
en todo caso expreso; esto es, se debera recabar su autorizaciéon previa a
comenzar este tipo de operativa.

A estos efectos, se consideraran como procedimientos adecuados para obtener esta
autorizacién expresa los siguientes: firma escrita o por correo electrénico.

6. PROCEDIMIENTOS DE SUPERVISION Y CONTROL DEL CUMPLIMIENTO DE LA
POLITICA

6.a. Ambito de aplicacién

Tal y como establece el articulo 45 de la Directiva 2006/73/CE, las empresas de
servicios de inversién deberan comprobar periddicamente la eficacia de la Politica de
Mejor Ejecucién adoptada y, en particular, la calidad de ejecucién de las entidades
contempladas en dicha politica. El procedimiento de supervision y control que a
continuacion se describe tiene como objeto dar cumplimiento a lo establecido en dicho
articulo.

A continuacién se describe el ambito de aplicacién del mencionado procedimiento de
supervision y control:

» Sera de aplicacion a la totalidad de instrumentos financieros detallados en el
capitulo “2. Ambito de aplicacion de la politica”.

e Sera de aplicacién a la totalidad de dichos instrumentos independientemente
de cual sea el canal a través del cual se opere (Internet, presencial, telefénico,
etc.). No obstante, la ejecuciéon de las pruebas de revision descritas en el
apartado “6.b Alcance de los procedimientos de supervision y control” podra
ser diferente en funcioén del canal utilizado.

e Sera de aplicacion cuando CECA actua como entidad ejecutora de érdenes asi
como cuando actua como entidad transmisora de ordenes (véase analisis del
posicionamiento de CECA en la cadena de ejecucién en el capitulo “2. Ambito
de aplicacién de la politica”).

6.b. Alcance de los procedimientos de supervision y control

Se definen dos procedimientos de supervisién y control de la Politica de Mejor
Ejecucién, que se aplicaran conjuntamente segun lo establecido en el apartado “6.c
Periodicidad de la evaluacién”:

1. Evaluacion de la Politica de Mejor Ejecucion previamente definida (“disefio de
la politica”).

2. Verificacion del cumplimiento de la politica de ejecucién ya definida e
implantada (“funcionamiento de la Politica”).
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6.b.1. Evaluacion de la Politica de Mejor Ejecucién previamente definida

Los objetivos de este procedimiento de evaluacidon son los de revisar la lista de centros
de ejecucién e intermediarios potenciales identificados para cada instrumento
financiero, asi como la seleccion final de centros de ejecucion e intermediarios
financieros a través de los cuales se ejecutaran o transmitiran las ordenes de los
clientes.

a. Centros de ejecucion e intermediarios potenciales

En el capitulo “2. Seleccion de centros de ejecucion e intermediarios” se indican los
criterios definidos por CECA para la selecciéon de los centros de ejecucion e
intermediarios potenciales, a partir de los cuales se obtendran los finalmente
seleccionados.

Se revisaran dichos criterios teniendo en cuenta los centros de ejecucion e
intermediarios existentes y realizando un analisis especifico de los siguientes
elementos:

= Volumenes intermediados por cada uno de ellos y posicionamiento en los
rankings oficiales.

= Existencia de nuevos centros de ejecucion o intermediarios.

= Condiciones econémicas aplicables.

= Analisis del mercado y de la calidad de ejecucién de los intermediarios y
centros de ejecucion. Para realizar dicho andlisis se tendra en cuenta la
informacion y experiencia proporcionada por cada uno de los responsables de
ejecucion y transmision de 6rdenes de CECA.

Como resultado de esta evaluacion se validara la lista de los centros de ejecucion e
intermediarios potenciales existente para cada uno de los instrumentos financieros o,
en su caso, se propondran modificaciones.

b. Centros de ejecucion e intermediarios seleccionados.

Se concluira, para cada uno de los instrumentos financieros, el centro/s de ejecucion o
intermediario/s que seran utilizados en las ejecuciones o transmisiones de érdenes
para clientes.

Para ello se analizaran cada uno de los criterios descritos en el capitulo “3. Seleccion
de centros de ejecucién e intermediarios”, considerando especialmente los factores de
coste y precio.

Para realizar el analisis no s6lo se tendran en cuenta los elementos cualitativos y
cuantitativos descritos en el apartado 3.a.2 anterior, sino que se realizaran test de
ejecuciones con las siguientes caracteristicas:

= Se haran test para todos los instrumentos financieros para los que CECA
realice los servicios de ejecucion y recepcion y transmisién de érdenes.

= Se haran test para todos los intermediarios o centros de ejecucion potenciales
seleccionados segun lo establecido en el apartado 3.a.2 anterior.

23



= Se seleccionarda una muestra suficiente de 6rdenes de cada instrumento
financiero, que seran ejecutadas a través de los intermediarios o centros de
ejecucion potenciales.

6.b.2. Verificacion del cumplimiento de la politica de ejecucion ya definida e
implantada

Adicionalmente a la evaluacion anterior, se verificara que desde la revision anterior se
ha cumplido efectivamente la Politica de Mejor Ejecucién previamente definida.

Para ello:

e Se seleccionara una muestra de operaciones aplicando metodologia
estadistica.

¢ Dicha muestra incluira operaciones correspondientes a todos los meses y a
toda la tipologia de instrumentos financieros y clientes.

La revision se realizara tomando como referencia la informaciéon contenida en los
ficheros de ejecuciones y desgloses a los que tiene actualmente acceso CECA.

6.c. Periodicidad de la evaluacion

En aplicacién de lo establecido en el articulo 46 de la Directiva 2006/73/CE, la
evaluacién del disefio de la politica se realizara al menos anualmente. Adicionalmente,
para dar un mayor servicio a sus clientes, CECA evaluara también con periodicidad
anual el funcionamiento de la Politica.

No obstante, sera necesario realizar evaluaciones adicionales del disefio de la Politica,
siempre y cuando se produzca un “cambio importante” que afecte a la capacidad de
CECA para seguir obteniendo un resultado éptimo en la ejecucion de las 6rdenes de
sus clientes, utilizando los centros de ejecucidn o intermediarios definidos acorde con
lo establecido en esta Politica.

La decisién sobre cuando procede hacer dicha evaluacion adicional correspondera al
Departamento de Valores/Distribucion Comercial de Cajas de Ahorro, que debera
contrastarlo con el Director del Departamento de Gestion Normativa. En este caso, el
Director del Departamento de Gestién Normativa podra proponer una revisién
adicional del funcionamiento de la Politica.

Si bien las situaciones que producen un “cambio importante” deberan analizarse en
cada caso, a continuacién se describen algunas circunstancias que potencialmente
podrian hacer necesaria una revision y evaluacién de la Politica de Mejor Ejecucién:

o Existencia de deficiencias relevantes en la prestaciéon del servicio por los
intermediarios o centros de ejecucién seleccionados.

e Existencia de un numero elevado de reclamaciones procedente de clientes
respecto al funcionamiento de los servicios de ejecucion o recepcion vy
transmision de 6rdenes.

e Existencia de cambios significativos en las condiciones econdmicas aplicadas
por los centros de ejecucion o intermediarios.

¢ Cese en sus funciones, operaciones societarias o entrada en funcionamiento
de nuevos centros de ejecucion o intermediarios. La consideracién de estas
situaciones como de “cambio importante” sera diferente en funcién de las
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caracteristicas de funcionamiento de la negociacién en cada instrumento
financiero y del numero de centros de ejecucion e intermediarios potenciales.

6.d. Responsable de la evaluacion

El responsable de la evaluacién del disefio de la Politica sera el Departamento de
Valores/Distribucion Comercial de Cajas de Ahorro. Dicha evaluacién sera revisada
por el Director del Departamento de Gestion Normativa.

El responsable de la evaluacion del funcionamiento de la Politica sera el Director del
Departamento de Gestiéon Normativa.

No obstante, para la realizaciéon del trabajo de campo necesario en todo el proceso de
evaluacion (véase apartado “6.b Alcance de los procedimientos de supervision y
control”) podra contar con personal no sélo del Departamento de Gestion Normativa,
sino de otras areas de CECA. En este ultimo caso, sera requisito necesario que todas
ellas sean independientes respecto a los procesos de negocio analizados (en
particular, los relativos a los servicios de ejecuciéon y recepciéon y transmision de
6rdenes).

Asimismo, CECA podra solicitar la colaboracién de un tercero independiente en la
realizacidon de las funciones de evaluacién.

6.e. Documentacién y reporting

El Director del Departamento de Gestién Normativa elaborara un informe con cada
evaluacién de la Politica de Mejor Ejecucién realizada, bien sea de su disefio o su
funcionamiento (véase apartado “6.c Periodicidad de la revisiéon”). Dicho informe
tendra el siguiente contenido minimo:

Responsable del informe y personas implicadas en su elaboracion.
Objetivo y alcance de la revision.
Procedimientos identificados y técnicas aplicadas en la realizacion de los
procedimientos descritos en el apartado “6.b Alcance de los procedimientos de
supervision y control”.

e Conclusiones obtenidas respecto a las siguientes areas.

i. Cambios (o0 no) en la politica de ejecucién previamente definida y objeto
de revision.

ii. Cambios (0 no) en la importancia relativa otorgada a los diferentes
factores de evaluacién.

iii. Cambios (0 no) en el inventario de intermediarios o centros de ejecucion
potenciales y seleccionados, para los diferentes instrumentos financieros,
clientes y canales afectados.

iv. Existencia de incidencias en el funcionamiento de la politica.

El informe relativo a |la evaluacion de la Politica debera ser remitido a la totalidad de
las areas de negocio afectadas (aquellas responsables de la prestacion de los
servicios de ejecucién y recepcion y transmision de oOrdenes para todos los
instrumentos financieros objeto de analisis) previamente a su emision definitiva. En el
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supuesto de que hubiese discrepancias respecto a las conclusiones alcanzadas en el
informe deberan constar en el mismo.

En aquellos casos en que el informe proponga un cambio en el disefio de la Politica,
que afecte a la consideracion de los factores de evaluaciéon o a los intermediarios o
centros de ejecucién potenciales y/o seleccionados por CECA, se informara de las
conclusiones obtenidas (incluidas las discrepancias, en su caso) al Comité de
Cumplimiento Normativo, que sera quien adopte la decisiéon sobre el cambio en la
Politica de Mejor Ejecucion propuesto, informando de ello, cuando dicho cambio sea
relevante, al Comité de Direccion.

En el caso de que dicho cambio sea decidido, se actuara del siguiente modo:

e Se incluiran las modificaciones necesarias en los procedimientos de actuacion
de CECA y, en su caso, en los sistemas informaticos afectados.

* Se modificara la informacién precontractual existente relativa a la Politica de
Mejor Ejecucion.

o Se informard de las decisiones afectadas y cambios producidos a los
departamentos de CECA que corresponda, asi como a todos los clientes
(véase procedimiento especifico en el capitulo 4 “Procedimiento de
comunicacion a clientes de los aspectos relativos a la politica”).

El Director del Departamento de Gestion Normativa incorporara las conclusiones
fundamentales de las evaluaciones realizadas, asi como las decisiones adoptadas, en
el informe anual del Departamento de Gestion Normativa.

CECA pondra a disposicion de los Clientes a los que preste los servicios de ejecucion
y recepcioén y transmisiéon de érdenes, con caracter anual, un informe (que podra ser
firmado por un tercero independiente), con el que se demuestre que CECA dispone de
unos controles adecuadamente disefiados para minimizar los riesgos de errores y que
operan efectivamente, respecto a los procesos definidos en el apartado “6.b Alcance
de los procedimientos de supervision y control”.

7. PRINCIPIOS A SEGUIR DE CARA A LA DEMOSTRACION, A REQUERIMIENTO
DEL CLIENTE, DE LA EJECUCION DE LAS ORDENES

CECA, en los casos en que actua como ejecutora de ordenes, demostrara a sus
clientes (a peticion de los mismos) que las 6rdenes se han ejecutado de conformidad
con la Politica de Mejor Ejecucion establecida, materializandose dicha demostracion
en la comprobacién de que se han seguido los principios y aspectos concretados en la
presente Politica en relacion a los procedimientos de ejecucion.

Para ello, CECA demostrara al cliente:
¢ Que la operacién se ha realizado a través del intermediario o centro de
ejecucién definido en la Politica, una vez se ha seleccionado éste como
consecuencia del proceso de analisis y comparacion pertinente entre las
diferentes alternativas de negociacioén.

e Adicionalmente, se facilitara al cliente:

— Copia de la orden soporte de la operaciéon ejecutada, incluyendo en su
caso las posibles instrucciones especificas que hubiera sefialado el

26



cliente (y, en este caso, la advertencia que se realizo al cliente en relacion
con las posibles implicaciones de realizar instrucciones especificas en
relacion con la consecucion de los objetivos marcados en la Politica de
Mejor Ejecucion)

- La informacién procesada relativa a la orden, y ubicada en los registros
de ordenes y operaciones (y, en su caso, desgloses), de tal forma que se
identifique de forma inequivoca la trazabilidad de la orden desde que
llegé a CECA hasta su ejecucion definitiva.

En el caso en que la ejecucion se realice contra la cartera propia de CECA, se
demostrara al cliente que dicha ejecucién se ha realizado en los términos
definidos en la Politica para el instrumento financiero afectado. Para ello,
CECA podra comparar el precio al que se cerrd la operacién con los precios
existentes en el mercado. Por tanto, y a peticion de los clientes, CECA
obtendra la informacién pertinente para demostrar que los precios facilitados se
encontraban dentro de la horquilla de precios ofrecida en el dia sefialado,
acorde con lo definido en la Politica. En el caso de que no fuera posible la
obtencion de informacion respecto al dia concreto, se facilitaran datos sobre los
dias anteriores 0, en su caso, sobre instrumentos financieros equivalentes
negociados ese mismo dia.

En los supuestos en los que CECA actia como receptora y transmisora de 6rdenes,
se ha optado por ofrecer la posibilidad a los clientes de solicitar la demostracion de la
ejecucion de las operaciones de conformidad con la presente Politica, para
incrementar el valor que se les ofrece en la operativa. Para estar en disposicion de
realizar dicha demostracion de operaciones, CECA ha realizado las siguientes
acciones:

Ha solicitado las Politicas de Mejor Ejecucion de las entidades ejecutoras a
través de las que opera, con el fin de, ademas de asegurar la
complementariedad entre su Politica y la respectiva del intermediario
seleccionado, disponer de la informacién necesaria en cuanto a los centros de
ejecucion seleccionados por dicha entidad ejecutora.

Se ha asegurado de que a partir del circuito de informacién que soporta la
operativa diaria de recepcion y transmision de ordenes, se dispone a diario de
la informacién necesaria para reflejar la trazabilidad completa de las 6rdenes
que se intermedia desde el momento que llega la orden a CECA hasta el
momento en que ésta se ha ejecutado y posteriormente confirmado.



ANEXO |. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

A continuacion se categorizan todos los instrumentos financieros para los que CECA
ejecuta/transmite érdenes de sus clientes:

PRODUCTO

TIPOLOGIA DE INSTRUMENTO FINANCIERO

FRAS en Euros vy en M/E

Derivados en mercados no organizados (OTC)

Futuros financieros sobre tipos de interés a corto en Eures y en M/E

Derivados cotizados en mercados organizados (nacional e intemacional)

Futuros Financieros sobre bonos en Euros y en M/E

Derivados cotizados en mercados organizados (nacional e intemacional)

Call Money Swap en Euros y en ME
Repos y simultaneas sobre letras del tesoro, bonos de deuda publica, renta fija
|privada, pagares en Euros y en M/E

Derivados en mercados no organizados (OTC)

Renta fija publica/privada nacional/internacional

Letras del Tesoro a vencimiento

Renta fija publica nacional

Pagares a vencimiento en Euros y en M/E

Renta fija privada nacional/internacional

Opciones sobre bonos en Euros y en M/E

Derivados en mercados no organizados (OTC)

Fx Swap

Derivados en mercados no organizados (OTC)

Seguros de cambio

Derivados en mercados no organizados (OTC)

Opciones de forex

Derivados en mercados no organizados (OTC)

A

DEPOSITO PLATINO

Derivados en mercados no organizados (OTC)

COoDI Derivados en mercados no organizados (OTC)
DECO Derivados en mercados no organizados (OTC)
'_[.}ICO Derivados en mercados no organizados (OTC)
DIBO Derivados en mercados no organizados (OTC)
OPTI Derivados en mercados no organizades (OTC)

PRESTAMO BRILLANTE

Derivados en mercados no organizados (OTC)

COLLAR BRILLANTE

Derivados en mercados no organizados (OTC)

CREDIT PILL

Derivados en mercados no organizados (OTC)

Bonos privados a vencimiento

Renta fija privada nacional/internacional

Pagares a vencimiento

Renta fija privada nacional

Obligaciones a vencimiento

Renta fija publica nacional

Bonos de titulizacion a vencimiento

Renta fija privada nacional

CLO, etc) todos en Euros y en M/E

Derivados en mercados no organizados (OTC)

Eerivados de credito sobre indices y sobre nombres individuales (CDS, CDO,

structurados de credito

Derivados en mercados no organizados (OTC)

DERIVADOS Y ESTRUCTURADOS

IRS Derivados en mercados no organizados (OTC)
Currency Swap Derivados en mercados no organizadoes (OTC)
Asset Swap Derivados en mercados no organizados (OTC)

Opciones sobre tipos de interés a largo y corto plazo (Caps, Floors, Collars)

Derivados en mercados no organizados (OTC)

Futuros Financieros sobre tipos de interés a largo y corto plazo

Derivados cotizados en mercados organizados nacional/internacional

Estructurados de renta fija y de renta variable

Derivados en mercados no organizados (OTC)

Opciones de renta variable sobre indices, cestas de acciones, valores
lindividuales

Derivados cotizados en mercados organizados nacional/internacional

Opciones sobre indices de materias primas, inmobiliarios, hedge funds...

Derivados en mercados no organizados (OTC)

uturos sobre renta variable

Derivados cotizados en mercados organizados nacional/internacional

TRADING DE RENTA FIJA Y RENTA VARIABLE

C/M de renta variable en Spot

Renta variable cotizada nacionalfinternacional

C/V de renta variable a plazo en mercados organizados y OTC

Derivados cotizados en mercados organizados nacional/internacional -
Derivados en mercados no organizados (OTC)

Prestamo de valores

Derivados en mercados no organizados (OTC)

Opciones de renta variable sobre indices, cestas y valores individuales en

organizados y OTC

Derivados en mercados no organizados (OTC)

Bonos de deuda publica

Renta fija publica nacional

Obligaciones de deuda publica

Renta fija publica nacional

Strips de deuda publica

Renta fija publica nacional

Opciones sobre deuda publica

Derivados en mercados no organizados (OTC)

Futuros financieros de deuda publica

Derivados cotizados en mercados organizados nacional/intemacional

Swapoptions

Derivados en mercados no organizados (OTC)

IRS's/CMS’s

Derivados en mercados no organizados (OTC)

Futuros Financieros sobre tipos de interés a corto y largo plazo

Derivados cotizados en mercados organizados nacional/intemacional

Warrants

Derivados en mercados no organizados (OTC)

Opciones sobre tipos de interés a corto y largo plazo

Derivados en mercados no organizados (OTC)




ANEXO II. VERSION RESUMIDA DE LA POLITICA

Para cumplir con los objetivos de proteccion al cliente que MIFID define en relacion
con la ejecucion de oérdenes de clientes, CECA, ha adoptado todas las medidas
razonables para obtener el mejor resultado posible para sus clientes, teniendo en
cuenta diferentes variables, tales como el precio, los costes, la rapidez, la probabilidad
de ejecucion y liquidacién, el volumen, la naturaleza o cualquier otra consideracion
pertinente para ejecutar las érdenes de los clientes.

CECA, al ejecutar las 6rdenes de los clientes, tiene en cuenta tanto las caracteristicas
del cliente, incluida la categorizacion como cliente minorista o profesional, como las de
la orden, las de los instrumentos financieros objeto de dicha orden y las de los centros
de ejecucion o intermediarios a los que éste puede dirigirse.

La operativa con aquellos instrumentos financieros para los que CECA no toma
decision alguna sobre la ejecucién de la orden, sino que es el cliente quien acepta una
cotizaciéon especifica de CECA para comprar o vender un instrumento financiero de su
cartera propia, no estara sometida al régimen de mejor ejecucion definido en esta
politica.

CECA tiene dos posibles posicionamientos en la cadena de ejecucién, la de receptor y
transmisor de é6rdenes de clientes donde sera preciso seleccionar intermediario/s que
ejecute/n las 6rdenes y la de ejecutor de érdenes por cuenta de clientes siendo preciso
seleccionar el centro de ejecucién al que se dirigiran las érdenes. CECA adopta
distintas posiciones en la cadena de ejecucion para cada tipologia de instrumento
financiero, segun se detalla en el anexo | ..

La politica de Mejor Ejecucion de CECA sera de aplicacion a todos los clientes
definidos como minoristas asi como profesionales. Los clientes definidos por CECA
como contrapartes elegibles no estaran sujetos a la aplicacién de la politica de Mejor
Ejecucion a no ser que asi lo soliciten, pasando previamente a ser categorizados a un
mayor nivel de proteccion (profesionales o minoristas).

El objetivo ultimo de lograr una mejor ejecucion para los clientes se articulara, en el
caso de actuar CECA como ejecutora, mediante la seleccién adecuada de los centros
de ejecucién (cuando existan varios) y cuando se actue como receptora y transmisora
de érdenes, mediante la seleccion adecuada de intermediarios.

Inicialmente se realiza una selecciéon de centros de ejecucion o intermediarios
potenciales, de acuerdo con factores de preseleccion como precio y costes,
reconocido prestigio, volimenes de mercado, regularidad en precios y liquidez,
eficiencia en la ejecuciéon y liquidaciéon y sistemas tecnolégicos optimos. Una vez
realizada la seleccion de los centros de ejecucién e intermediarios potenciales, se
determinaran aquellos finalmente seleccionados sobre la base de factores de
evaluacion como precio, coste, velocidad de la ejecucién, probabilidad de ejecucion,
velocidad de liquidacién, probabilidad de liquidacién, tamafio y naturaleza de la orden
y cualquier otra consideracion relativa a la ejecucién de la orden. No obstante dado
que la politica de Mejor Ejecucion se ha definido tomando como referencia al cliente
minorista por ser este colectivo el que cuenta con un mayor nivel de proteccion, la
determinacion del resultado 6ptimo se hara tomando en cuenta, principalmente, la
contraprestacion total compuesta por el precio del instrumento financiero y los costes
relacionados con la ejecucion.
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En el anexo Il se indica para cada tipologia de instrumento financiero, los centros de
ejecucion e intermediarios preferentes.

Cuando un cliente transmita una instruccién especifica acerca de dénde o cémo
puede ejecutar una orden modificando alguna de las prioridades expuestas
anteriormente, dichas instrucciones prevaleceran sobre los aspectos recogidos en esta
Politica. En el resto de atributos de la operacién sobre los que no hubiera
instrucciones, se seguiran los preceptos que pudieran ser aplicables de la Politica. El
hecho de que el cliente haya transmitido instrucciones especificas en relacion con una
parte o un aspecto de la orden no debe llevar a considerar que CECA esta exenta de
su obligacién de ejecucion 6ptima con respecto a otras partes ¢ aspectos de la orden
no contempladas en dichas instrucciones. En ningin momento CECA influira al cliente
respecto al contenido de su instruccion.

CECA obtendra el consentimiento expreso de sus clientes a la Politica de Mejor
Ejecucion con caracter previo a su aplicacion, en aquellos casos en que lo exija la
normativa aplicable.

CECA evalua anualmente el disefio y el funcionamiento de la Politica de Mejor
Ejecucién adoptada para la totalidad de tipologias de instrumentos financieros por ella
negociados, independientemente del canal a través del cual se opere. Para ello, CECA
revisa la lista de centros de ejecucidén e intermediarios potenciales identificados para
cada instrumento financiero, asi como la seleccidén final de centros de ejecucién e
intermediarios financieros a través de los cuales se ejecutaran o transmitirdn las
ordenes de los clientes. Adicionalmente a la evaluacién anterior, CECA verificara que
desde la revision anterior se ha cumplido efectivamente la politica de Mejor Ejecucion
previamente definida.

CECA, en los casos en que actua como ejecutora de d6rdenes, demostrara a sus
clientes (a peticion de los mismos) que las érdenes se han ejecutado de conformidad
con la Politica de Mejor Ejecucion establecida, materializandose dicha demostracion
en la comprobacién de que se han seguido los principios y aspectos concretados en la
presente Politica en relaciéon a los procedimientos de ejecuciéon. Asi mismo, en los
supuestos en los que CECA actua como receptora y transmisora de 6rdenes, se ha
optado por ofrecer la posibilidad a los clientes de solicitar la demostracién de la
ejecucion de las operaciones de conformidad con la presente Politica.

En el caso de que un cliente requiriese de mayor informacién respecto a algun punto
especifico de la politica, dicha peticidon se canalizara a través del Departamento de
Gestion Normativa. En caso de que se produzcan modificaciones en la presente
Politica, CECA pondra dicha circunstancia en conocimiento de sus clientes.
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ANEXO B
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POLITICA DE TRATAMIENTO DE ORDENES DE CLIENTES

Las especificaciones de la MiFID para la politica de tratamiento de érdenes de clientes
estan recogidas en los articulos 47 a 49 de la Directiva 2006/73/CE y en el articulo 22
de la propia MIFID, donde se establecen las condiciones que las empresas de
inversién deben cumplir en el tratamiento de las érdenes de clientes.

1. PRINCIPIOS GENERALES DE TRAMITACION DE ORDENES DE CLIENTES

CECA cumple con los principios generales detallados en la normativa aplicable. Los
procesos que se detallan a continuacién se aplican tanto para las érdenes para las que
CECA actua como “ejecutor” como para aquellas en las que tiene un papel de
“receptor y transmisor”.

Las érdenes de clientes son registradas en el momento de su recepcién. En el
anexo se detalla el grado de automatizacién del tratamiento de las d6rdenes
segun cada instrumento financiero.

Aquellas 6rdenes que requieren un tratamiento manual, son incorporadas, tan
pronto como se reciben, a las aplicaciones informaticas.

Los procesos de tratamiento de ordenes se ejecutan de forma secuencial y
rapida. Las aplicaciones informaticas tienen capacidad suficiente para tratar los
voliumenes actuales y los incrementos que se puedan producir en los préximos
afos. El tratamiento de las érdenes sera distinto en funcién del tipo de
instrumento financiero y del canal empleado para el envio de la orden, estando
siempre orientado a garantizar a todos los clientes el principio de
secuencialidad (véase anexo).

Mantenimiento de un registro de érdenes: existe un archivo de drdenes y
operaciones que garantiza la trazabilidad de operaciones para su demostracion
futura a terceros y, en especial, la identificaciéon de la fecha y hora exacta de la
operacion.

CECA liguida las ordenes de los clientes en las cuentas correspondientes de
los mismos de forma rapida y correcta. La liquidacién de las operaciones
resultantes se realizard en los plazos estipulados para cada uno de los
mercados o segun la fecha acordada por el cliente.

CECA informa, tan pronto como se conocen, de las dificultades importantes
que impiden tramitar las érdenes del cliente en la forma habitual. En todo caso
se informara ante aspectos técnicos u operativos que imposibiliten la ejecucion
de una orden, en la medida en gque hayan sido trasladados a CECA por parte
de la(s) entidad(es) a través de la(s) que ejecuta sus érdenes. La informacién
se realiza por dos vias en funcién del tipo de cliente al que se dirige:
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o Clientes catalogados como “contrapartes elegibles o profesionales”: la
informaciéon sobre las dificultades se realiza mediante el envio de
correos electrénicos comunicando los detalles de las dificultades, asi
como el resto de informacion disponible, causas que la generan y
tiempo estimado para su resolucion. En el momento en que
desaparece la dificultad se comunica el hecho a los clientes por la
misma via.

o Clientes catalogados como “minoristas” la informacion sobre las
dificultades para tramitar sus 6rdenes se comunica mediante los medios
establecidos al efecto.

2. ACUMULACION Y ATRIBUCION DE ORDENES

CECA no realiza procesos de acumulacién o de atribucion de érdenes. No altera el
flujo de drdenes, ya sea para las que actia como “ejecutor” o como “receptor y
transmisor”.

3. ACUMULACION Y ATRIBUCION DE OPERACIONES POR CUENTA PROPIA

CECA no realiza procesos de acumulacion o de atribucion de érdenes de clientes con
operaciones por cuenta propia. Por lo tanto, no atribuye prioridad a ningun tipo orden,
sigue siempre el principio de no acumulacién y transmisién de érdenes en la secuencia
en que se reciben.

4. CONTROL

El Departamento de Gestion Normativa efectuara comprobaciones periddicas sobre el
grado de cumplimiento de las obligaciones recogidas en esta politica.



ANEXO. DETALLE DE LOS PROCEDIMIENTOS DE _RECEPCION-TRANSMISION DE

ORDENES POR INSTRUMENTO FINANCIERO

TIPOLOGIA DE INSTRUMENTO FINANCIERO

RENTA VARIABLE

COTIZADA NACIONAL

CANAL DE RECEPCION

(oficina, telefono,
routing. fax, SICE
correo electronico...)
Hidra/Siami/Terminal
desplazado/Banca
Electrénica

Consideracion momento de

recepcion de la orden

Cuando la orden cumple los

Procedimiento de transmision

procesos de validacion de la Routing

aplicacién de valores

Manual

Impreso especial para
empleados (fax y correo
electrénico solo en

Cuando la orden cumple los

procesos de validacion de la Routing

aplicacién de valores

COTIZADA INTERNACIONAL

contingencia)
Hidra/Siami/Terminal |Cuando la orden cumple los
desplazado/Banca procesos de validacion de la Routing

Electrénica

aplicacién de valores

Impreso especial para
empleados (fax y correo
electronico sélo en

contingencia

Cuando la orden cumple los

procesos de validacion de Ia Routing

aplicacién de valores

PUBLICA INTERNACIONAL

Hidra/Siami/Terminal
desplazado/Banca

Cuando la orden cumple los

Electrénica

p de validacion de la Routing

aplicacién de valores

Impreso especial para
empleados (fax y correo
electrdnico solo en

contingencia

Cuando la orden cumple los

procesos de validacion de la Routing

aplicacion de valores

Hidra/Siami/Terminal
desplazado/Banca
Electrénica

Cuando la orden cumple los

procesos de validacion de la Routing

aplicacion de valores

RENTA FIJA PRIVADA INTERNACIONAL Impreso especial para |,
Cuando la orden cumple los
empleados (fax y correo a1z .
& procesos de validacion de la Routing
SiSEEOMCD a8 £ aplicacién de valores
contingencia P
. " i ) v
PUBLICA NACIONAL Red informitica interna 11 horas Telefonico
Teléfono, Sice Inmediata Telefonico v
Teléfono Inmediata Telefonico Y
PRIVADA NACIONAL Red informitica interna 11 horas Telefonico v
NACIONALES COTIZADOS EN i : v
MERCADOS ORGANIZADOS Teléfono Inmediata Terminal de mercado
INTERNACIONALES COTIZADOS . .
i T 1 d d v
DERIVADOS EN MERCADOS ORGANIZADOS Teléfono Inmediata erminal de mercado
COTIZADOS EN MERCADOS NO i i "
. | v
ORGANIZADOS (OTC) Teléfono, Sice Inmediata Telefonico
EsTRUCTURADOS [N ME“CAD(’f:_?C?RG‘N'Z‘DOS Teléfono, Sice Inmediata Telefonico v
SEg::g]SODE EN MERCADOS[(I:?(;}RGANIZA Dos Teléfono, Sice Inmediata Telefonico v
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POLITICA DE SALVAGUARDA DE ACTIVOS

Para cumplir con los objetivos de proteccion al cliente establecidos en el articulo 13.7 de la
MiFID y en los articulos 16, 17, 19, 20, 30.1.g y 32 de la Directiva 2006/73/CE , en lo referente
a la salvaguarda de instrumentos financieros, CECA tiene establecida la politica que se recoge
a continuacion.

1. PRINCIPIOS GENERALES DE PROTECCION DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS
DE CLIENTES

Tal y como establecen los articulos detallados anteriormente, las entidades prestadoras de
servicios de inversion deben tomar las medidas oportunas para salvaguardar los derechos de
propiedad de los clientes, especialmente en los casos de insolvencia de la empresa de
inversién, y para impedir la utilizacién por cuenta propia de los instrumentos financieros de los
clientes.

CECA tiene establecida en su sistema informatico, una estructura de cuentas de valores que
permite diferenciar los instrumentos financieros por cuenta propia de los instrumentos
financieros de los clientes, y dentro de éstos, identifica los activos propiedad de cada uno de
ellos.

Esta estructura de activos por cuenta propia y por cuenta de clientes, se mantiene en todos los
depositarios centrales o subcustodios que CECA utiliza para dar soporte a sus clientes en los
distintos mercados en los que operan.

En el Mercado Nacional, CECA mantiene la siguiente estructura de cuentas con el Depositario
Central (IBERCLEAR):

e Cuenta propia y cuenta de terceros.

En los Mercados Internacionales, CECA utiliza subcustodios para realizar la liquidacion y
custodia de valores, siendo la estructura de cuentas la siguiente:

e Cuenta propia, cuenta de terceros y cuenta de IIC’s (de acuerdo al requerimiento de la
Comision Nacional del Mercado de Valores para el mantenimiento de activos de este
tipo de clientes).

Las exigencias normativas en determinados paises no permiten la existencia de “cuenta de
terceros”, y exigen la apertura de cuentas especificas para cada cliente final.

1.b. Conciliacion de cuentas

CECA garantiza la exactitud de los registros internos de instrumentos financieros propiedad de
los clientes respecto a los terceros en cuyo poder obran, realizando los procesos de
conciliacion que se describen a continuacion:

Mercado Nacional:




- Instrumentos de Renta Fija: el Depositario Central (IBERCLEAR) tiene establecidos
unos procesos de conciliacion diarios, que CECA en su condiciéon de entidad gestora
con capacidad plena realiza de acuerdo a la normativa establecida.

- Instrumentos de Renta Variable: el Depositario Central (IBERCLEAR) tiene
establecidos dos procesos de conciliacién:
o Mensual: conciliacién por saldos.
o Trimestral: arqueo de referencias de registro que componen el saldo.

- Titulos fisicos depositados en la caja fuerte de CECA: el Departamento de Valores y el
Departamento de Control Interno realizan una conciliacion semestral.

Mercados Internacionales:

- Quincenalmente se realizan conciliaciones de los saldos existentes en cada una de las
cuentas abiertas en los distintos subcustodios que utiliza CECA.

- Si se estableciesen nuevos acuerdos con otros subcustodios, se realizaria el mismo
proceso.

Todos estos procesos de conciliacion se realizan por una seccion del Departamento de
Valores dedicada a realizar funciones de control dentro del propio departamento, diferenciada
de las areas de liquidacion y custodia, y con reporte directo al jefe del departamento.

Ademas de los procesos que realiza el Departamento de Valores, hay otros departamentos de
CECA que supervisan estos procesos.

o Control Interno revisa periddicamente la bondad de los procesos.
o Auditoria Interna realiza revisiones de acuerdo al esquema de actuacion
establecido por la Direccién General.

La auditoria anual incluye entre sus puntos de revision estos procesos de conciliacion,

solicitando a los subcustodios y al Depositario Central, informacién sobre los registros que
CECA mantiene en cada una de las cuentas.

2. REGLAS RELATIVAS AL SUBDEPOSITO

El articulo 17 de la Directiva 2006/73/CE permite a las empresas de inversion depositar
instrumentos financieros cuya tenencia ostenten por cuenta de sus clientes, en cuentas
abiertas con un tercero, a condicién de que las empresas actlien con la debida competencia,
atencion y diligencia en la seleccion, designacion y revision periédica del tercero.

El esquema de subdepositos de CECA es el siguiente:

Mercado Nacional:

CECA esta adherida a las distintas plataformas de liquidacion y custodia que tiene creadas el
Depositario Central (IBERCLEAR): deuda publica, renta fija privada (AIAF), renta variable, y
por lo tanto no tiene delegado en ningun tercero del deposito de los instrumentos financieros
de sus clientes.

Mercados Internacionales:
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CECA utiliza subcustodios para realizar la operativa de liquidacion y custodia en los distintos
mercados internacionales donde realizan operaciones sus clientes.

Dentro de este esquema, CECA ha seleccionado un planteamiento operativo lo mas sencillo
posible, subcontratando esta actividad en entidades que cumplen los requisitos y practicas de
mercado

- Han de ser entidades de reconocido prestigio.

- Han de contar con experiencia y solvencia a nivel mundial para realizar esta actividad.

- Han de tener su sede en paises con reglamentacion y supervisién especifica en
materia de tenencia y custodia de instrumentos financieros.

- Han de contar con elevados volimenes de custodia en sus mercados de referencia.

2.a. Procesos operativos

Para todos sus subcustodios, CECA tiene establecidos mecanismos de conexién en tiempo
real, que conectan su aplicacion de Valores, con los sistemas operativos de aquéllos,
permitiendo un intercambio de datos constante, tanto para las operaciones de liquidacion,
como para los eventos corporativos que se producen sobre las posiciones de los clientes.

De forma recurrente (minimo 4 veces al afio), se mantienen reuniones con los subcustodios
para analizar los posibles problemas detectados, agilizar procesos o analizar nuevas
funcionalidades.

De forma anual se mantienen contactos con otros proveedores de este tipo de servicios para
conocer de primera mano la oferta existente, tanto operativa como de tarifas.

Los procesos de conciliacion se han detallado en el punto 1.b. anterior.

2.b. Acuerdos de externalizacion

En funcion de la estructura de CECA en temas de subdepésito, se puede concluir que CECA
no tiene establecido ningln acuerdo de externalizacién segun su situacién actual:

¢ Mercado Nacional: CECA es participante directo en los distintos subsistemas que el
Depositario Central tiene establecidos.

e Mercados Internacionales: CECA utiliza un esquema de custodios internacionales,
considerado como practica habitual de mercado. Este tipo de soporte no implica que
CECA esté externalizando sus funciones de custodia y liquidacién de valores
internacionales, sino que los subcustodios son proveedores de servicios.

3. ASPECTOS A CONTEMPLAR RESPECTO A LA SALVAGUARDA DE EFECTIVO DE
CLIENTES

Actualmente, CECA actia como depositario de las cuentas de efectivo de sus clientes, y no
recibe efectivo de clientes que sean destinados a otra finalidad distinta de los depdsitos que
mantengan, definidos en la Directiva 2006/48/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14
de junio de 2008, relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a su ejercicio.
CECA, como entidad de crédito con autorizacién administrativa oficial de Banco de Espania,
tomaréa las medidas oportunas para salvaguardar los derechos de los clientes.
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4. UTILIZACION DE _LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS DE LOS CLIENTES

CECA, cumpliendo con lo estipulado en el articulo 19 de la Directiva 2006/73/CE, no utiliza los
instrumentos financieros cuya tenencia ostenta por cuenta de sus clientes, para operaciones
de financiacién de su actividad de cuenta propia.

Los movimientos de instrumentos financieros estan basados unicamente en instrucciones
realizadas por los clientes, tal y como queda recogido en la clausula sexta del contrato de
custodia de valores firmado entre CECA y sus clientes:

“FORMA DE DISPOSICION DE LOS VALORES:

Para disponer de los Valores, total o parcialmente, serd necesario que el cliente curse la
instruccion por el medio previamente acordado por las partes, y por la persona apoderada al
efecto”.

En el caso de que CECA establezca acuerdos con terceros de los que se derive la utilizacion
de los instrumentos financieros de los clientes, habran de observarse los siguientes requisitos:

- Obtendra el previo consentimiento expreso de los clientes para el uso de los
instrumentos.

- Al hacer uso de los instrumentos, se cehird a las condiciones especificadas y
aprobadas por el cliente.

Si los instrumentos se mantienen en una cuenta global, CECA debera cumplir, ademas, uno de
los requisitos que se enuncian a continuacion:

- Obtendra el consentimiento expreso de cada uno de los clientes cuyos instrumentos se
vayan a depositar en una cuenta global.

- Dispondra de sistemas y controles que garanticen la utilizacion de los instrumentos sélo
si el cliente ha dado su consentimiento expreso.

4.a. Controles que garantizan la no utilizacién de los instrumentos financieros

El cumplimiento de esta politica se controla segun los medios que se detallan a continuacién:

e Las areas operativas de gestion de cartera propia e intermediacién de cartera ajena
son areas separadas y cuentan con las correspondientes barreras de informacion
segun lo dispuesto en la Ley del Mercado de Valores. El Departamento de Valores esta
separado fisicamente del Departamento de Tesoreria, y dispone de sistemas
operativos diferenciados y soporte humano especifico para cada actividad.

e Mantenimiento de un registro de érdenes y operaciones, incluyendo los datos de las
instrucciones comunicadas por el cliente.

e Reconciliacion de saldos por cuenta propia y por cuenta de clientes, segun lo detallado
en el punto 1.b.

e Envio de confirmaciones a clientes por cada movimiento realizado en su cuenta de

valores, detallando los datos concretos de la operacion u operaciones, y su posicion
global.
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5. REVISION Y EVALUACION DE LA POLITICA DE SALVAGUARDA

5.a. Revisién del disefio de la politica

La revisidén del disefio de la politica de salvaguarda de instrumentos financieros se realizara
anualmente por el Departamento de Valores. El Departamento de Gestién Normativa evaluara
la revision realizada.

5.b. Cumplimiento de la politica

La evaluacioén del cumplimiento de la politica se realizara en distintos momentos:

El Departamento de Control Interno evaluara periédicamente el cumplimiento de la
politica. El control se realizara utilizando la trazabilidad de operaciones, y efectuando
un seguimiento del proceso operativo para un numero aleatorio de operaciones por
mercado y tipo de instrumento.

Auditorias internas en funcion del calendario establecido por la Direccién.

Auditoria externa anual.

Las conclusiones de estas evaluaciones se remitiran al Departamento de Gestion Normativa
para su inclusién en su informe anual.

6. COMUNICACION A CLIENTES DE ASPECTOS RELEVANTES EN MATERIA DE

SALVAGUARDA

CECA proporciona informacién a sus clientes sobre los aspectos relevantes en materia de
salvaguarda a través de dos vias:

Documento Politica de Salvaguarda de Instrumentos Financieros, que se entrega a los
nuevos clientes en el momento de la firma del contrato (ver anexo). .Para los clientes
existentes, esta politica se pondra a su disposicién en la intranet de |la entidad.

Contrato de custodia. En la clausula primera se recoge la posibilidad de que CECA
utilice subcustodios, para la mejor administracion de los instrumentos financieros, tanto
nacionales como internacionales. En la clausula quinta se incluye la existencia y las
condiciones del derecho de garantia de CECA sobre los instrumentos financieros del
cliente, en el supuesto de descubiertos en cuenta corriente ocasionados por
operaciones de valores.

Adicionalmente, CECA informara de las medidas adoptadas para garantizar la
proteccion de los instrumentos financieros o fondos de clientes en su poder, incluidos
algunos datos de cualquier sistema pertinente de garantia de depoésitos o
compensacion de los inversores que sea aplicable a CECA en virtud de sus actividades
en un Estado miembro segun lo establecido en el articulo 30.1.g de la Directiva
2006/73/CE.

A este respecto, CECA esta integrada en el Fondo de Garantia de Depdésitos de las
Cajas de Ahorros. El Fondo de Garantia de Depésitos y tiene por objeto garantizar los
depdsitos en dinero y en valores negociables e instrumentos financieros previstos en el
articulo 2 de la Ley del Mercado de Valores (excepto los confiados para realizar
servicios de inversidn en paraisos fiscales o en paises o territorios que especifique el
Ministerio de Economia y Hacienda, o a sucursales de entidades de crédito espafolas
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en paises no comunitarios con sistemas de garantia de inversiones equivalentes a los
espafioles) constituidos en las Cajas de Ahorros hasta un importe maximo fijado en la
normativa espafiola por depositante (ya sean personas fisicas o juridicas), aunque
tenga varios depésitos o un mismo depésito tenga mas de un titular.

Respecto de los valores negociables e instrumentos financieros, no se consideraran
valores garantizados aquellos de los que sean titulares entidades financieras,
administraciones publicas y determinadas personas fisicas o juridicas vinculadas a las
entidades de crédito en alguna de las formas previstas en |la reglamentaciéon. Asimismo,
esta garantia cubre la restitucion de los valores e instrumentos financieros depositados,
pero en ningun caso las pérdidas de valor de la inversion.

De acuerdo a la normativa, la garantia se hara efectiva cuando se produzca alguno de
los siguientes hechos:

- Que CECA haya sido declarada en concurso de acreedores, y que esta situacion
conlleve la suspension de la restitucién de los valores, instrumentos financieros o
efectivo de los clientes.

- Que, habiéndose producido impago de depédsitos, el Banco de Espana determine
que CECA se encuentra en la imposibilidad de restituirlos en el futuro inmediato
por razones directamente relacionadas con su situacién financiera.
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ANEXO. VERSION RESUMIDA DE LA POLITICA

En cumplimiento de la normativa aplicable, CECA ha adoptado las medidas oportunas para
salvaguardar los derechos de propiedad de sus clientes. Dichas medidas se contienen en la
Politica de CECA para la Salvaguarda de Activos, que se resume a continuacion:

1. Distinciéon de activos propios y de clientes. CECA tiene establecida en su sistema
informatico una estructura de cuentas de valores que permite diferenciar los instrumentos
financieros por cuenta propia de los instrumentos financieros de los clientes, y dentro de estos,
identifica los activos propiedad de cada uno de ellos.

2. Conciliacion de cuentas. CECA garantiza la exactitud de los registros internos de
instrumentos financieros propiedad de los clientes respecto a los terceros en cuyo poder
obran, realizando los procesos de conciliacién necesarios en atencion al tipo de instrumento
financiero y el tipo de mercado (naciconal o internacional).

3. Selecciéon de subcustodios. CECA utiliza subcustodios para realizar la operativa de
liquidacién y custodia en los distintos mercados internacionales donde realizan operaciones
sus clientes. Los criterios de seleccion de estos subcustodios son: reconocido prestigio;
experiencia y solvencia a nivel mundial, sede en paises con reglamentaciéon y supervision
especifica en materia de tenencia y custodia de instrumentos financieros; elevados volumenes
de custodia en sus mercados de referencia.

4. No utilizacion de los instrumentos financieros de los clientes. CECA no utiliza los
instrumentos financieros cuya tenencia ostenta por cuenta de sus clientes para operaciones de
financiacién de su actividad de cuenta propia. Los movimientos de instrumentos financieros
estan basados unicamente en instrucciones realizadas por los clientes.

En el caso de que CECA establezca acuerdos con terceros de los que se derive la utilizacién
de los instrumentos financieros de los clientes, habra de obtenerse el previo consentimiento
expreso de los clientes, ademas, el uso de los instrumentos se cefiira a las condiciones
especificadas y aprobadas por el cliente.

Si los instrumentos se mantienen en una cuenta global, CECA debera cumplir, ademas, con
requisitos adicionales de proteccién de los intereses del cliente.

5. Control del cumplimiento de la Politica. CECA ha disefiado un sistema de controles para
analizar el cumplimiento de esta Politica.

6. Transparencia. CECA proporcionara informacion adicional a sus clientes sobre los
aspectos relevantes en materia de salvaguarda de activos, a su solicitud.

7. Sistema de garantia. CECA esta integrada en el Fondo de Garantia de Depésitos (FGD) de
las Cajas de Ahorros. Este FGD tiene por objeto garantizar los depésitos en dinero y en
instrumentos financieros con el alcance previsto en el articulo 4 del Real Decreto 2606/1996,
de 20 de diciembre.
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B) Catalogo de los Servicios Operativos Prestados por CECA a
CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA

1 DESCRIPCION DE LOS SERVICIOS

CECA, a través de su Departamento de Valores, ofrece servicios de transmision
de ordenes, ejecucion y/6 liquidacion y custodia de:

e Valores Nacionales e Internacionales cotizados en mercados organizados.
e Participaciones de Fondos en Gestoras Internacionales

e Titulos Fisicos

Los servicios de Valores Nacionales, Internacionales y Titulos Fisicos, se ofrecen
para valores emitidos en los siguientes paises/mercados:

» Espafa (participacion directa en los distintos subsistemas del Depositario
Central de Valores, Iberclear).

e Mercados Europeos (utilizacion de Depositarios Centrales Internacionales
de Valores)

e Otros Mercados (utilizaciéon de Custodios Globales)

En la actualidad el Depositario Internacional utilizado es Euroclear, y el Custodio
Global, Citibank NA.

Los servicios para suscripciones y reembolsos de Participaciones de Fondos de
Gestoras Internacionales se ofrecen a través de dos plataformas:

e Fundsettle
e Allfunds

Esta relacion de proveedores puede ser modificada de acuerdo a los intereses de
CECA, basados en conceptos de calidad de servicio y tarifas. Cualquier cambio en
estos proveedores sera comunicado a CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN

ESPANA

Estos servicios estaran disponibles todos los dias del afo a excepcidn de los
festivos denominados “Target”



1.1 Estructura de Cuentas

La relacién operativa CECA - CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA, se
instrumenta en la siguiente estructura de cuentas:

« Clave de Entidad: Abierta a nombre de CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL
EN ESPANA, incluye los datos basicos necesarios para comunicar todo tipo
de comunicaciones (NIF, domicilio, detalle de accesos...)

e Claves de Entidad / Cliente: Sirven para diferenciar en grandes bloques las
distintas tipologias de clientes de CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN
ESPANA Existen varias opciones, que se pueden utilizar 6 no en funcjén de
los requerimientos de CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA. Es
obligatorio la separacion de la cartera propia del resto de carteras, y
dentro de estas, la de IIC’s, de acuerdo a los requerimientos de CNMV.

o Cartera Propia

o Clientes Institucionales
o Clientes minoristas

o Empresas participadas
o IIC's

e Cuentas de Valores: Dentro de cada una de las Claves de Entidad/Cliente,
se mantiene una cuenta de valores especifica para cada uno de los
Clientes finales que se incluyen dentro de cada clave entidad/cliente.

e Toda cuenta de valores estd asociada a una cuenta de efectivo abierta a
nombre de CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA (En Euro y
Divisa).

e Esta estructura de claves y cuentas de valores garantiza el cumplimiento
de la normativa de los reguladores que exige que al menos una de las
Entidades intervinientes en la cadena de custodios-subcustodios,
mantenga el detalle de las posiciones por cliente final.

1.2 Servicios de ejecucion y/0 liquidacion

CECA ofrece a CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA la posibilidad de
comunicar, a través de sus aplicaciones informaticas, y de acuerdo a las
condiciones detalladas en su politica de “Mejor Ejecuciéon”, érdenes para ejecutar

y liquidar, 6 solo para liquidar.

La liguidacion de operaciones se puede realizar bien en la divisa de negociacion
del valor, 6 por su contravalor en €.

1.2.1 Valores Nacionales /\\/



Las ordenes recibidas en CECA para ejecutar en mercados bursatiles se
transmiten a la Sociedad de Valores seleccionada de acuerdo a la politica de
Mejor Ejecucién, salvo que CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA
manifieste sus instrucciones de utilizar otra Sociedad.

CECA ofrece a CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA dos opciones a la
hora de decidir qué fecha valor se aplica a las 6rdenes que se han recibido para
ejecutar y liquidar:
Opcién A) Las compras se liquidan con valore de la fecha de contratacion,
y las ventas con valor del dia siguiente habil a la fecha de contratacion.
(opcion aplicable a clientes minoristas).

Opcién B) Las compras y ventas se liquidan de acuerdo a las condiciones
vigentes del ciclo de liquidacion en el mercado (en la actualidad fecha de
contratacion mas tres dias). Esta opcion solo es aplicable a clientes
institucionales.

A las ordenes recibidas en CECA soélo para liquidar se les aplica los criterios
anteriores.

1.2.2 Valores Internacionales

Las ordenes recibidas en CECA para ejecutar se transmiten a la Sociedad de
Valores seleccionada de acuerdo a la politica de Mejor Ejecucién, salvo que CNP
ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA manifieste sus instrucciones de utilizar
otra Sociedad.

La fecha valor que se aplica a las 6rdenes que se han recibido para ejecutar y
liguidar es la que asigna el mercado en el que cotizan los valores que se
contratan.

A las 6rdenes recibidas en CECA sdlo para liquidar, se les aplica la fecha de valor
indicada en la operacién.

1.2.3 Gestoras de Fondos Internacionales

CECA ofrece varias opciones para la ejecucion y/é liquidacion de 6rdenes en este
tipo de activos.

e Ejecucion, liquidacion y custodia de participaciones utilizando la
plataforma de contratacion Fundsettle.

e Ejecucidon, liquidacion y custodia de participaciones utilizando Ila
plataforma de contratacion ALLFUNDS.

e Liguidacion y custodia de participaciones utilizando el Depositario
Internacional Euroclear.

Los reembolsos de participaciones deben hacerse por la misma opcioén en la que
se realizaron las suscripciones.

1.3 Gestion de operaciones financieras



Bajo la denominacién de “operaciones financieras”, se tramitan en CECA, una
amplia gama de operativa para todos los valores que CNP ASSURANCES S.A.
SUCURSAL EN ESPANA tiene depositados en sus cuentas, tanto de valores
nacionales como internacionales. Esta cobertura es aplicable a operaciones
financieras de las denominadas obligatorias ¢ voluntarias, ya sean con ¢ sin
desembolso de efectivo.

CECA se compromete a aplicar a CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA
la fecha de valor que aplique para cada evento, el Depositario Central Espafiol, 6
el Depositario Central Internacional de Valores

Las operaciones financieras se pueden clasificar en dos grandes categorias:
a Abono de rendimientos (“Income”)

o Acciones Corporativas ("Corporate Actions”)
Abono de Rendimientos

Por tipo de activos y hechos econdmicos, podriamos diferencias los siguientes
tipos de operaciones fundamentales:

Valores de Renta Fija
o Intereses
o Amortizaciones
o Amortizaciones Proporcionales
o Amortizaciones Finales

Valores de Renta Variable
a Dividendos
o Devoluciones Prima de Emision
o Reducciones de Nominal
o Liguidaciones

Acciones Corporativas.

Se realizan los diferentes tipos fundamentales de Operaciones:

o Ampliaciones de Capital
o Canjes
a Conversiones

%
-/



Reinversion de Dividendos

Split

Contrasplit

Bonus de Acciones

Aumento y reduccion de nominal
Escision

Disolucion

0O 0 0 0O 0O U 0O O

Juntas de Accionistas y Asambleas de Obligacionistas.

Para todo este tipo de operaciones, CECA realiza para CNP ASSURANCES S.A.
SUCURSAL EN ESPANA, el tratamiento completo de las mismas, desde la
comunicaciéon de la operacion, tan pronto como se recibe desde los Depositarios
Centrales 6 Internacionales, hasta la liquidacion de efectivo y/6 movimientos de
alta y baja de los valores afectados.

1.3.1 Anuncios

CECA comunicard a CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA Ia
informacion que reciba del Depositario Central Espanol, de los Depositarios
Centrales Internacionales y del Custodio Global sobre operaciones financieras tan
pronto como las reciba.

Cuando la informacion se reciba en inglés, se realizara una traduccion a
castellano. Este servicio de traduccién trata de facilitar a CNP ASSURANCES S.A.
SUCURSAL EN ESPANA la comprension de los puntos principales de la noticia, no
es una traduccidon compulsada / jurada.

1.3.2 Opcion por Defecto

En el caso de operaciones financieras que requieran de una respuesta del cliente
final (voluntarias), y cuando dicha respuesta no se hubiera producido al finalizar
el plazo establecido, CECA actuara de la siguiente forma:

- Suscripcidon de acciones libres de pago: Se solicitaran las nuevas
acciones y se tratara de vender los derechos sobrantes.

- Suscripciones de acciones contra pago: Se tratard de vender la posicion
total de derechos.

- Otro tipo de operaciones financieras: Se tratara de recibir el mayor
nimero de valores sin coste para el cliente, y vender los derechos

para los que hubiera un mercado organizado. /\/
\



En valores nacionales, la orden de venta de derechos tiene que ser emitida por
CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA En valores internacionales, la
venta de derechos sobrantes se realiza desde CECA.

Todo ello sin perjuicio de lo que se informe en el anuncio correspondiente a cada
operacion.

1.4 Informacion a Autoridades

CECA ofrece La posibilidad de preparar la informacién requerida por las
Autoridades (Agencia Estatal Tributaria, Direccion General de Comercio Exterior y
Banco de Espafia) a CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA, en alguna
de las siguientes modalidades:

- Preparacion de la informacion y puesta a disposicion de CNP
ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA

- Presentacion a las Autoridades de la informacion requerida en nombre de
CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA

Esta cobertura se ofrece para todos los Modelos de informacién existentes a la
fecha de la firma del acuerdo de servicio (187, 192, 193, 194, 198, 296 y 299).

Si aparecieran nuevos Modelos 6 requerimientos de informacién, se solicitara a
CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA la aportacion de datos necesarios
para poder realizar su cumplimentacion.

1.5 Informacion fiscal

CECA proporciona a CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA la
informacion fiscal anual para sus clientes denominados minoristas. Esta
informacién abarca los siguientes aspectos:

e Informaciéon sobre Operaciones realizadas

e Informacién sobre Rendimientos obtenidos

e Informacidon sobre Patrimonio

» Informacidon sobre Gastos de administracién y custodia

Esta informacion se puede proporcionar en dos modalidades:
e Por NIF de cada titular 6 cotitular de cuenta de valores.

e Por cada cuenta de valores. Esta opcién solo estara disponible hasta
el ejercicio del 2009.

~/



Existen distintos soportes para realizar el envio de la informacion fiscal (impresos
con el logo de CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA, ficheros ¢
cartuchos).

CECA ofrece a CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA la posibilidad de
obtener un “avance” con la informacion fiscal correspondiente al periodo
comprendido entre el 1 de enero y el 30 de septiembre del ejercicio en curso,
con el fin de detectar posibles errores 0 discrepancias y proceder a su
rectificacion antes del envio de informacién anual.

Adicionalmente a la informacion detallada en el punto anterior, CECA proporciona
boletines de informacidén sobre retenciones en origen, en los que se facilitan los
datos de las retenciones practicadas totalizadas por pais y divisa del emisor del
valor.

1.6 Comunicaciones

La estructura informatica de CECA permite varias modalidades de conexién entre
CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA y CECA:

» Terminal desplazado, instalado en los Servicios Centrales de Valores de
CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA

» Red HIDRA, permite la conexiéon con el Host de CECA

e SIAMI, permite la conexion del Host de CNP ASSURANCES S.A.
SUCURSAL EN ESPANA con el Host de CECA. Esto permite que la red de
sucursales de CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA este
conectada en tiempo real con el Host de CECA.

» TAF, este sistema permite la conexion del Host de CNP ASSURANCES
S.A. SUCURSAL EN ESPANA con el Host de CECA para la transmision de
ficheros.

El compromiso de CECA frente a CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA
es mantener las lineas operativas en un porcentaje superior al 99% del horario
establecido para cada servicio, salvo causa de fuerza mayor.

1.6.2 CECA —~CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA

CECA transmite la informacién correspondiente a la liquidaciéon de operaciones,
eventos corporativos, posiciones, etc a través de dos canales:

e SIAMI

e TAF. Estos ficheros estan basados en un modelo propietario. El
contenido de estos ficheros se va actualizando con nuevos campos a
medida que se establecen nuevos servicios 6 requerimientos realizados
por varios Clientes, asi como nuevos requerimientos por cambios en la
Normativa Vigente. Estas actualizaciones se comunican mediante los

o



denominados “Comunicados Técnicos”, que se publican en la Intranet
de CECA (MELANIA) a la que tiene acceso CNP ASSURANCES S.A.
SUCURSAL EN ESPANA

2 RESOLUCION DE INCIDENCIAS

CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA comunicard las posibles
reclamaciones, quejas, sugerencias 0 incidencias a CECA a través de la via de
comunicacion expresamente creada para tal efecto "CECA ABIERTA".

CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA solicitard claves de acceso al
Departamento de Valores para las personas que en su organizacién tengan la
capacidad de acceder a esta aplicacion de Internet, para dar de alta los
expedientes que consideren oportunos.

La Seccion de Coordinacion del Departamento de Valores recibe todos los
expedientes, los analiza y asigna a la Seccion mas apropiada para su
investigacion y posterior respuesta a CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN
ESPANA

Los expedientes creados por la CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA
pasa por distintas etapas (recibido, pendiente de asignar, pendiente de
solucionar, pendiente de supervision y archivado). El expediente, y por tanto su
situacion, puede ser consultado por CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN
ESPANA en cualquier momento.

El seguimiento de la evolucién de los expedientes es responsabilidad de la
Seccidon de Coordinacion de Valores. No obstante, los Departamentos de Control
Interno y Auditoria Interna de CECA, tienen acceso a “CECA ABIERTA" para
controlar el nimero de expedientes pendientes de solucionar, el tiempo que se
tarda en responder, asi como el contenido de los expedientes.

Nota: Las consultas, solicitudes de modificacién de algin dato de una operacion
en proceso de ejecucidon 6 liquidacién, no se realizaran a traves de “CECA
ABIERTA”. Estas consultas se realizardn mediante llamada telefénica, y la
solicitud de cualquier cambio, mediante correo electrénico dirigido a la Seccién
del Departamento de Valores que tiene asignada la responsabilidad sobre la
operacién en cuestion.

2.1 Descripcion de las etapas por las que pasa un expediente en CECA
ABIERTA

e CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA solicita claves de acceso a
la aplicacion. Estas claves se asignan a usuarios de forma individualizada.

¢ Alta del expediente, formato texto libre, 6 inclusién de anexos”.

« El sistema asigna un nimero de expediente y envia un correo electrénico a
la Seccion de Coordinacion y a la Jefatura del Departamento, informando
del alta de este expediente (status pendiente de asignar).
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La Seccion de Coordinacion analiza el contenido del expediente, y en
funcién del mismo, lo asigna a la Seccion del Departamento mas indicada
para su resolucion.

La Seccion asignada, junto con la Jefatura del Departamento, recibe un
correo electrénico informandole que tiene un expediente asignado (el
expediente cambia a status pendiente de solucionar).

Esta seccidn analiza el expediente, incluye en el mismo los comentarios,
anexos que considere necesarios para la correcta respuesta a CNP
ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA y da por finalizado la consulta ¢
incidencia.

En este momento, el expediente cambia a un status de pendiente de
supervision. Si no existe reclamacién de ninguno de los intervinientes en el
proceso, la Seccidon que tiene asignado el expediente cambia el status del
mismo a “archivado”.

El usuario de CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA que ha
creado el expediente, recibe un correo electrénico cada vez que cambia el

status del mismo.

3 RESPONSABLES DE LOS SERVICIOS

3.1 Responsables de CECA

Los responsables de

los servicios de ejecucion,

liquidacion, operaciones

financieras y custodia de valores por parte de CECA son los siguientes:

Jefe del Departamento de Valores

José Luis Rebollo
Email: jrebollo@ceca.es
Teléfono: 915965088

Responsable de Liquidacion

Daniel Rubio
Email: drubioga@ceca.es
Teléfono: 915965132

Responsable de Operaciones
Financieras

Roberto Gandarillas
Email: rgandari@ceca.es
Teléfono: 915965110

Responsable de Custodia y
Depdsito

Maria Angeles Garcia
Email: mgarciga@ceca.es
Teléfono: 915965176

Coordinador de los Departamentos
de Valores y Depositaria de Fondos

José Luis Rivero
Email: jrivero@ceca.es
Teléfono: 915965089

Se adjunta una relaciéon de las direcciones de correo electronico especificas de

cada Seccion.



Las comunicaciones deben enviarse a estas direcciones especificas, no a las

particulares de cada empleado.

IGRUPOS DEL DEPARTAMENTO DE VALORES

IVALORES OPERATIVA

|valores.operativa@ceca.es

|VALORES ASESORAMIENTO

|valores.asesoramiento@ceca.es

[VALORES COORDINACION

|valores.coordinacion@ceca.es

|VALORES BOLSA

|valores.bolsa@ceca.es

|VALORES DEPOSITOS

Ivalores.depositos@ceca.es

IVALORES DEUDA PUBLICA Y PRIVADA

Ivalores.deudapublicavprivada@ceca.es

IVALORES GESTION FISCAL

|vaiores.qestionﬂscal@ceca.es

IVALORES RECLAMACION IMPUESTOS

|vatcusﬂ@ceca.es

IVALORES INTERNACIONAL

lvalores,internacional@ceca.es

IVALORES INTERNACIONAL TRASPASOS

Ivalores.internac.tras ceca.es

IVALORES OPERACIONES FINANCIERAS INTERNACIONAL

!valoresAopf.internacional@ceca.es

IVALORES OPERACIONES FINANCIERAS NACIONAL

!valores.opf.nacional@ceca.es

|VALORES INFORMATICA

!valores.informalica@ceca.es




3.2 Responsables de CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA

Lo responsables operativos de CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA
son los que se detallan a continuacién

Thierry Vasquez Director de Operaciones

4 TARIFAS

Las tarifas aplicadas por CECA a CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA
son las vigentes en cada momento, previamente aprobadas por ambas partes.

En el Contrato de custodia e intermediacion que CNP ASSURANCES S.A.
SUCURSAL EN ESPANA ha firmado con CECA, se incluye como anexo el cuadro
de tarifas vigente en el momento de la firma.

5 PARAMETROS DE CALIDAD

Con el fin de que CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA pueda cumplir
con los requisitos de supervision a distancia, y evaluar el servicio recibido tal y
como establece la Normativa MIFID, CECA pondra a su disposicion la informacion
necesaria para este requerimiento.

6 CONTRATO DE CUSTODIA E INTERMEDIACION DE
VALORES

La relacion CECA - CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA estd
sustentada juridicamente por el Contrato de custodia e intermediacién de
valores. Este Contrato regula la actividad de custodia e intermediacion para
valores de renta fija y privada tanto en mercados nacionales como
internacionales.



Este contrato incluye como anexos, todas las politicas requeridas por la
normativa MIFID.

Si CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA quiere utilizar la plataforma de
distribucién y comercializacién de fondos de gestoras internacionales, debera
firmar, ademas del Contrato de custodia e intermediacion de valores, un
Contrato especifico para esta actividad.

En Madrid a 8 de Enero 2009

CNP ASSURANCES S.A. SUCURSAL EN ESPANA

Fde” Thi asquez

\

Fdo: Franciscs

Fdo: José Luis Rebollo
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