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POLITICA GENERAL DE GESTION DE RIESGOS

De conformidad con lo previsto en el articulo 70 ter.3.a) de la Ley 24/1988, de 28 de julio, LMV y en
el Art. 29 del RD 217/2008 de ESIS, la Sociedad tiene la responsabilidad de fijar una politica de gestion
de riesgos, identificar los principales riesgos de la Sociedad y organizar los sistemas de control interno
y de informacidn adecuados, asi como llevar a cabo el seguimiento periddico de dichos sistemas.

En el marco de la planificacion estratégica definida por el Consejo de Administracion de la Sociedad la
presente Politica General de Gestion de Riesgos de la Sociedad se sustenta en las bases que se detallan
a continuacion.

1. OBIJETIVO

Establecimiento de una adecuada gestion de los riesgos que, ademas de controlar la propia
evolucién positiva de la Sociedad, mediante la reduccidn a niveles razonables del posible impacto
del los riesgos derivados de las actividades desarrolladas para la consecucidon de sus obijetivos,
pueda asegurar que las decisiones tomadas por los responsables persiguen el objetivo empresarial
basico que consiste en la creacién de valor para el cliente.

2. PRINCIPIOS GENERALES

La elaboracion y aplicacion de sistemas, procedimientos adecuados y fiables de control deben
permitir la identificacion, medicion, seguimiento, evaluacién y comunicacion continuada de los
riesgos de acuerdo con los siguientes principios:

¢ Eliminar o reducir cualquier riesgo que pueda poner en peligro:

v
v
v

La continuidad y regularidad de los servicios prestados por la Sociedad.
El cumplimiento del nivel de recursos propios exigibles y de los demas requisitos financieros.

El cumplimiento de la normativa aplicable en materia de riesgos financieros.

e Describir las metodologias, procedimientos y responsabilidades relacionadas con la medicion y
control de riesgos asumidos, de acuerdo con lo siguiente:

v

v

Definir los tipos de riesgos a los que se expone la Sociedad derivados del desarrollo de sus
actividades y los riesgos derivados de cualquier otro servicio prestado por la Sociedad.

Describir el nivel de riesgo global aprobado por el Consejo de Administracion y de los niveles
de riesgo especificos establecidos.

Determinar las herramientas y los procedimientos para la medicion y el control de los riesgos
identificados.

Identificar las areas implicadas en la deteccidén, medicién y control de los riesgos asi como
las funciones que desempefian.

Establecer el procedimiento de autorizacion para superar los limites maximos de riesgo
establecidos.

Generar toda la informacion e informes necesarios sobre los trabajos realizados para las
areas correspondientes de la Sociedad y los Organismos Supervisores.

e Realizar la funcion de Gestion de Riesgos de forma independiente de las actividades
desarrolladas por las unidades organizativas de la Sociedad que asegure una adecuada
informacion para la toma de decisiones a todos los niveles.
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e Gestionar de forma activa la totalidad de la vida del riesgo lo cual implica el seguimiento del
ciclo completo de las operaciones, desde su andlisis previo y aprobacion hasta la extincion del
riesgo. Esta continuidad, con asignacion de responsabilidades claras en cada fase, y unos
mecanismos agiles de transferencia de informacion, son la base para la identificacion rapida y
la gestion eficaz de situaciones de deterioro, minimizando asi las pérdidas para la Sociedad.

3. ALCANCE Y RESPONSABILIDADES GENERALES

3.1 Sobre las actividades, procesos y sistemas de la Sociedad

La politica y los procedimientos de gestion de riesgos se aplican a todos los servicios de
inversion, servicios auxiliares y actividades accesorias desarrolladas por la Sociedad contenidas
en el programa de actividades autorizado por la CNMV.

Asimismo se hace extensible a todos los procesos y sistemas instaurados por la Sociedad para
el desarrollo de sus actividades.

3.2 Responsabilidades generales

Las responsabilidades generales de cada una de las areas organizativas de la Sociedad son:

Consejo de Administracion
v Describir el nivel de riesgo global de la Sociedad.

v’ Establecer las medidas y acciones oportunas que garanticen que el contenido, el objetivo
y los principios generales, asi como cualquier revisién, modificacion y actualizaciéon de la
Politica General de Gestidon de Riesgos, son conocidos en todos los ambitos y areas de la
Sociedad.

v" Aprobacién de la propuesta de la Politica General de Gestion de Riesgos, de los niveles de
riesgos establecidos y de los limites operativos y de exposicion maxima por cada tipo de
riesgo.

v" Designacion del responsable de Gestidn de Riesgos y constitucidn, en su caso, de un Comité
de Riesgos.

Gestion de Riesgos

v Realizar de forma permanente, en contacto con las areas organizativas, la actividad de
identificacion, medicién y control de los riesgos significativos que puedan afectar a la
Sociedad.

v" Realizar las comprobaciones oportunas, con caracter previo a la inversion en instrumentos
financieros, a fin de evaluar su adecuacion con la politica de inversion de los recursos
propios de la sociedad.

v" Revisar el cumplimiento de los niveles relativos a la exposicion en riesgo y el importe de
RRPP computables, sobre autoevaluacion del capital, el informe anual sobre solvencia y el
cumplimiento de la Ley de Sociedades de Capital en materia de RRPP.

v" Utilizar técnicas de medicién de riesgos adecuadas a las caracteristicas especificas de las
inversiones de la sociedad.

v" Verificar el cumplimiento de los limites de riesgos aprobados por el Consejo de
Administracion y que éstos se adecuan al perfil de riesgo establecido para la cartera propia.

v' Revisar periddicamente la validez de las técnicas de medicion de riesgos utilizadas sobre
la cartera propia, realizando, en especial, pruebas retrospectivas (back testing) con el fin
de calibrar la calidad y precision de los sistemas de evaluacion de riesgos, asi como pruebas
de tolerancia a situaciones limites o simulaciones de casos extremos (stress-testing).
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v' Verificar la adecuada gestién de la liquidez de la sociedad que permita controlar la
profundidad del mercado de los instrumentos financieros en que se invierte considerando
la negociacion habitual y el volumen invertido, para procurar una liquidacion ordenada de
las posiciones a través de los mecanismos normales de contratacion.

v' Revisar periddicamente las politicas y procedimientos de seleccidon de las entidades que
intermedian las operaciones con especial atencién a la calidad de ejecucion de las entidades
designadas.

v' Verificar la eficiencia y eficacia integrada del sistema de control de riesgos, proveyendo
ademas su adecuacion para gestionar el riesgo nuevo o bien mejorar el control de lo
establecido, cuidando de la actualizacion permanente del procedimiento instaurado.

v Informar inmediatamente al Consejero Delegado y a Cumplimiento Normativo en los casos
en los que surja alguna incidencia, incumplimiento, aparezca algun riesgo, se supere
alguno de los limites establecidos o se den otras circunstancias que asi lo aconsejen,
comprobando ademas, el cumplimiento de las medidas adoptadas para asegurar un ajuste
eficiente, ordenado y en el menor tiempo posible de la cartera de la sociedad.

v' Informar al Consejo de Administracién con una periodicidad minima trimestral, sobre el
resultado de sus trabajos realizados, destacando la superacion del nivel de riesgo global y
de los niveles de riesgo especificos de la Sociedad, asi como de la efectividad de las
medidas adoptadas por el Consejo de Administracion sobre cualquier incidencia o anomalia
que revista especial importancia.

v Elaborar un informe anual sobre el resultado de las actividades realizadas remitido al
Consejo de Administracion para que tome conocimiento del mismo y, en su caso, adopte
las medidas oportunas para solucionar las incidencias puestas de manifiesto.

Cumplimiento Normativo

v" En colaboracion con Gestion de Riesgos proponer al Consejo de Administracion la Politica
General de Riesgos de la Sociedad.

v Analizar los resultados de los trabajos realizados por Gestion de Riesgos y comprobar el
cumplimiento de los requisitos, coeficientes y limitaciones establecidos por la normativa
aplicable a las operaciones e inversiones de la Sociedad.

v' Informar al Consejo de Administracién con una periodicidad minima trimestral, sobre el
resultado de sus trabajos realizados, destacando los incumplimientos y los riesgos
asociados en relacién con el nivel de riesgo de la cartera propia de la Sociedad, asi como
de la efectividad de las medidas adoptadas por el Consejo de Administracion.

v Realizar propuestas que considere oportunas para mejorar los procedimientos de control
de riesgos y para subsanar, en su caso, las incidencias puestas de manifiesto.

v Elaborar un informe anual sobre el resultado de las actividades realizadas remitido al
Consejo de Administracion para que tome conocimiento del mismo y, en su caso, adopte
las medidas oportunas para solucionar las incidencias puestas de manifiesto.

Todos los empleados de la Sociedad.

v" Conocer y aplicar esta Politica General de Gestion de Riesgos y su desarrollo procedimental
y ejecutar los controles instaurados en los procedimientos elaborados.

v Estar permanentemente informados de los riesgos que les puedan afectar en el desarrollo
de sus funciones y conocer y aplicar lo que se determine en los informes sobre control
interno.
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4. MAPA DE RIESGOS Y OTRAS POLITICAS RELACIONADAS CON LA GESTION DEL RIESGO

4.1

4.2

Mapa de Riesgos de la Sociedad

La Sociedad mantendra actualizado un Mapa de Riesgos General en el que queden
identificados y definidos los principales factores de riesgo a los que se enfrenta en el desarrollo
de las actividades y se indicaran, ademas, los procesos considerados criticos.

Asi mismo se incorporaran procedimentalmente las medidas de cobertura implementadas para
reducir a la minima expresion la severidad del impacto de cada uno de los riesgos, en el caso
de que lleguen a producirse.

Otras Politicas relacionadas con la gestion de los riesgos

El desarrollo de la presente Politica se complementa con otras politicas especificas
desarrolladas por la Sociedad que le afecten como son:

v" Politica de seguimiento de recursos propios y operativa de la cartera propia
Politica de Mejor Ejecucion.
Politica de Gestion de los conflictos de interés.

v

v

v' Politica de Remuneraciones.

v" Politica de Contingencias y Continuidad del negocio.
v

Politica de Alta de Clientes.

Todas estas politicas estan orientadas a crear una cultura general del control de riesgos, y
muy en especial, de los riesgos de perjuicio al mercado y a los inversores debidos a los
conflictos de interés que pueden darse en el seno de la Sociedad o del grupo en el que pudiera
estar integrada.

El Consejo de Administracion definira los valores numéricos especificos de los limites de riesgos
enunciados en dichas politicas y podra decidir la modificacion de dichos valores y autorizar
que excepcionalmente se excedan a propuesta del Consejero Delegado de la Sociedad.

5. NIVELES Y LIMITES DE RIESGO
La Sociedad, de conformidad con su programa de actividades puede realizar las siguientes
actividades para clientes profesionales y contrapartes elegibles sobre los instrumentos financieros
indicados a continuacion:
INSTRUMENTOS
e FINANCIEROS
Servicios de Inversion: Valores
v Recepcion y transmisién de érdenes de clientes. negociables
v Colocacién de instrumentos financieros sin base en un compromiso firme. emitidos por
v Asesoramiento sobre inversiones. personaso
entidades, publicas
Servicios auxiliares: o privadas
v Asesoramiento sobre estructuras de capital, estrategia industrial, cuestiones afines, asi como el agr_upadas en
asesoramiento y demas servicios relacionados con fusiones y adquisiciones de empresas. emisiones.
v Elaboracidon de informes de inversiones y analisis financieros u otras formas de recomendacion general
relativa a las operaciones sobre instrumentos financieros.
Otros servicios:
v Disposicion adicional vigésima primera de la LMV.
v Servicios de inversion / auxiliares sobre instrumentos no contemplados en el articulo 2 de la LMV
Actividades que suponen prolongacion del negocio
v Servicios propios de Asesor Registrado del MAB
v Servicios propios de Asesor Registrado del MARF
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Con objeto de asegurar una adecuada gestidn del riesgo, se articula una estructura en dos niveles:
uno enfocado a la estrategia global de gestion de riesgos y el desarrollo y control de todo el marco
de medicién, responsabilidades y funciones (Politicas y Nivel de Riesgo Global) y otro enfocado a
la implantacion de la Politica de Riesgos, gestionando el dia a dia en coordinacion directa con las
unidades organizativas (desarrollo de la funciéon de Gestién de Riesgos).

5.1 Cumplimiento de los requisitos de Recursos Propios: Exposicion al riesgo

El cumplimiento del nivel de recursos propios, la relacién entre los RRPP computables y la
exposicion en riesgo y otros requisitos financieros se basan en el cumplimento del Reglamento
575 (UE) y se refleja en la elaboracion de los estados de solvencia que periddicamente emite
la Sociedad para su presentacion ante la CNMV,

La Unidad de Gestion de Riesgos verifica su correcta cumplimentacién y asegura en
coordinacion con el area financiera su cumplimiento en todo momento. Los aspectos
vinculados al cumplimiento de los requerimientos de Recursos Propios se encuentran
regulados en la Politica de seguimiento de Recursos Propios y de prevision de tesoreria y
liquidez.

5.2 Nivel de Riesgo global y especifico de la cuenta propia

¢ La Sociedad establece un nivel de inversion maximo, orientado a la rentabilizaciéon de su
cuenta propia, equivalente al 60% de sus Recursos Propios computables.

¢ Las operaciones de inversion y desinversion que puede realizar la Sociedad por cuenta
propia estan determinadas por el Art. 51 del RD 217/2008 de ESIS. No obstante, las
posiciones mantenidas por la Sociedad en operaciones de cuenta propia deben cumplir los
siguientes aspectos:

v

v

Las posiciones se podran materializar en participaciones en Fondos de Inversion
monetarios.

Se habilita la inversion en depdsitos a la vista de entidades de crédito sometidas a
supervisién prudencial y domiciliadas en estados pertenecientes a la Unién Europea o
en Estados Miembros de la OCDE.

Se autorizan las adquisiciones temporales de activos que tengan una ponderacion nula
a efectos del riesgo de crédito con un plazo de vencimiento residual menor o igual a
dos dias.

Se admiten operaciones con entidades financieras de acuerdo en lo previsto en el
articulo 49 del RD 217/2008, de 15 de febrero, sobre el régimen juridico de las empresas
de servicios de inversion y de las demas entidades que prestan servicios de inversion.

La Sociedad no mantendra posiciones en divisa distinta del euro.

Esta autorizada la compra de acciones del FOGAIN y la compra de acciones de las
sociedades del grupo.

No estd autorizada la operativa en derivados salvo que esta tenga un fin de cobertura
de las posiciones vivas mantenidas en la cuenta propia.

Se establece un limite de concentracion por emisor / entidad en las inversiones de la
cartera propia del 25% de los RRPP computables de la Sociedad.
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e Para prevenir el riesgo de liquidez de la Sociedad se deben tener en consideracion las
siguientes cautelas:

v Realizar previsiones de los flujos de tesoreria esperados como consecuencia de los
derechos y obligaciones que afectan a la Sociedad.

v Calcular el saldo necesario de liquidez y su estructura temporal de forma que dichas
necesidades de liquidez se vean satisfechas con la tesoreria y los instrumentos
financieros de la cartera propia en cada momento.

v" Los valores que conforman la cartera de la Sociedad deben contener instrumentos
financieros cuya frecuencia de contratacion sea superior al 90% de los dias de
mercado.

La modificacion de estos criterios debe contar con la autorizacion del Consejo de
Administracion de la Sociedad.

5.3 Seleccion de intermediarios y limites para operar con un mismo intermediario

o Deberd existir una lista de intermediarios autorizados aprobada por el Consejero Delegado
de la Sociedad. Soélo los intermediarios autorizados podran recibir érdenes de operacion de
clientes o para la cuenta propia de la Sociedad.

e Los criterios a tener en cuenta para la seleccién de un intermediario valoraran la solvencia
de la entidad propuesta, su rating (si lo tuviera), la calidad del servicio ofrecido y de la
informacion de mercados que pueda facilitar y sus tarifas. Asimismo, los intermediarios
autorizados estaran en conformidad con la Politica de Mejor Ejecucién de la Sociedad.

e El Consejero Delegado, ademas de aprobar la lista de intermediarios autorizados podra
establecer limites maximos de contratacién con cada uno de ellos.

e Como medida de diversificacion, el niUmero de intermediarios debera estar comprendido
entre dos y cinco.

5.4 Divisas y limites por divisa distinta del euro

La Sociedad no puede invertir sus recursos propios en moneda distinta al euro.

6. AUTORIZACION PARA EXCEDER LOS LIMITES FIJADOS Y PARA SU REVISION

6.1 Actuacion en caso de superacion de los limites establecidos

Se considera que se genera una situacion especial que requiere autorizacién cuando se desee
voluntariamente superar algun limite interno (operativo y de riesgo), en beneficio de la cartera
de la propia Sociedad o cuando, habiéndolo involuntariamente superado, se desee mantener
dicha situacion.

Superacion voluntaria de un limite interno establecido

En el primero de los casos, se solicita la modificacion temporal de cualquiera de los limites
fijados en el caso de que se genere una situacion especial que aconseje exceder dichos limites.

La solicitud debera dirigirse al Responsable de la Unidad de Gestion de Riesgos el cual podra:
v Denegar la peticion detallando los motivos que asi lo justifican.

v" Autorizar individualmente el exceso siempre que no implique una superacion de los limites
superior al 25%.

v" Autorizar el excedido con el visto bueno del Consejero Delegado cuando este suponga mas
de un 25% de los limites fijados.

Politica General de Gestion de Riesgos Pégina 8 de 10
Aprobada el 11 de Mayo de 2015



En cualquier caso, la autorizacion concedida para superar un limite interno tendra caracter
provisional. En la autorizacion concedida se indicara el plazo de vigencia de la autorizacion,
asi como la fecha de solicitud y de autorizacion de la misma.

En el supuesto que el Responsable de la Unidad de Riesgos no se encontrara disponible en el
momento de la solicitud, ésta se dirigira al Responsable de Cumplimiento Normativo el cual
emitira una respuesta provisional que debera ratificarse posteriormente por el Responsable
de la Unidad de Gestién de Riesgos.

Tanto la solicitud de superacién voluntaria de un limite como su respuesta por parte del
Responsable de Riesgos / Cumplimiento Normativo, se realizard con copia al Consejero
Delegado de la Sociedad.

De cada exceso sobre el limite interno en el que se incurra en la operativa diaria, Gestion de
Riesgos dejara constancia de los casos para los que se cuenta con autorizacién previa
solicitada y concedida.

Deteccion de la superacion de un limite establecido

Cuando Gestion de Riesgos en el desempeiio de sus funciones, detecte que se ha producido
un exceso no deseado de algun limite por causas ajenas a la gestion (disminucién del valor
de la institucién, incremento de la volatilidad del mercado, etc.) o se incumplan los
procedimientos operativos relativos a las excepciones establecidas, lo pondra en conocimiento
de Cumplimiento Normativo y del Consejero Delegado y se procedera a cancelar las posiciones
que han motivado el exceso en el menor plazo posible.

En todo caso, cuando se produce un exceso el Consejero Delegado tiene atribuciones para
adoptar las medidas que considere necesarias en funcion de la importancia del exceso.

Si un limite se excediera repetidamente Gestidon de Riesgos analizara las actuaciones que han
llevado a su ruptura. Ante esta circunstancia, la Unidad de Gestion de Riesgos, con el visto
bueno de Cumplimiento Normativo, realizard una propuesta de nuevo limite para su
aprobacién por parte del Consejero Delegado.

En ningln momento se podra dar continuidad a una operacion que, superando el limite
interno, no haya sido concedida su autorizacion especial por el Consejero Delegado.

6.2 Actualizacion y revision de los limites establecidos

e Los limites fijados estan sujetos a revision y podran ser actualizados en funcion de las
necesidades operativas.

e En todo caso, cualquier actualizacion de limites debera ser autorizada necesariamente por
el Consejo de Administracion a propuesta del Responsable de La Unidad de Riesgos.
Cualquier modificacion de los limites darad lugar a la modificacion del correspondiente
procedimiento.

¢ Gestion de Riesgos hara referencia expresa en la memoria anual sobre el cumplimiento de
los limites asi como la necesidad o no de actualizar/revisar los limites establecidos.
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7. INFORMES SOBRE LA GESTION DE RIESGOS

Para un adecuado desempenio de sus funciones, la Unidad de Riesgos debera:
¢ Llevar permanentemente actualizado un “Registro de los Controles Efectuados”

e Presentar un informe periddico trimestral y otro anual de los controles llevados a cabo para
cada tipo de riesgo identificado, asi como de las incidencias y posibles focos de riesgo
detectados.

e Elaborar, al menos, un informe anual sobre la revision de la Politica de Gestion de Riesgos
de la Sociedad.
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