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1. Definiciones, objetivo y principios generales

1.1 Definiciones

En general, se entendera por “incentivo” los pagos o cobros de honorarios o comisiones por
parte de la Sociedad, o las aportaciones o recepcién de algin beneficio no monetario en
relacion con la provision de un servicio de inversién o auxiliar al cliente.

1.2 Objetivo

El objetivo perseguido es la deteccion, actualizacion permanente y tratamiento de
“incentivos”, tanto de los permitidos como de los no permitidos, que afectan a la Sociedad.
De esta forma, se pretende a su vez, efectuar una gestion adecuada de los conflictos de
interés que dichos “incentivos” pueden llegar a producir.

13 Principios generales

e Cuando la Sociedad preste servicios de inversion o, en su caso, servicios auxiliares a
clientes, debera actuar con honestidad, imparcialidad y profesionalidad, en interés de
sus clientes.

e La Sociedad considera que no se actia con honestidad, imparcialidad y profesionalidad
con arreglo al interés 6ptimo del cliente, si en relacion con la provisién de un servicio de
inversion o auxiliar al cliente, se paga o percibe algun honorario o comisién, o se aporta
o recibe algun beneficio no monetario. Por lo tanto, el pago o recepcion de dichos
honorarios, comisiones o beneficios estara prohibido, sin perjuicio de lo dispuesto en el
punto siguiente.

e Sdblo estaran permitidos los incentivos detallados en el “Catalogo de incentivos
aceptados” que la Sociedad mantendra permanentemente actualizado.

e La Sociedad cumplira las normas de transparencia en materia de incentivos, conforme a
lo dispuesto en la normativa vigente y en este Manual.

e La regulacion sobre “incentivos” no se ocupa de los pagos realizados en el seno de la
Sociedad, tales como los programas de bonificaciones internas, aun cuando éstas
pudieran dar lugar a un “conflicto de interés” que debera ser tratado adecuadamente
segun lo previsto en la normativa que resulta de aplicacion y este Manual. Por lo tanto,
no estan incluidos en la politica de gestion de incentivos los “bonus”.

e Los regalos menores a un importe de 500 euros, se consideran aceptables.
e El ambito de aplicacion de la politica de incentivos establecida en este Manual es de
ampliacion tanto a los pagos efectuados entre empresas del Grupo como entre

empresas no pertenecientes al mismo Grupo.

e Las reglas de gestion de “conflictos de interés” son complementarias (no
reemplazables) de las reglas sobre “incentivos”. Es decir, lo establecido en la normativa
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vigente y en este Manual es aplicable a todas las comisiones, honorarios o beneficios
no monetarios pagados o percibidos en relacion con la provision de un servicio de
inversion o auxiliar a un cliente, con independencia de que sean susceptibles de
generar un conflicto de interés.

2. Deteccidn y diagndstico de los incentivos

2.1 Deteccidn de incentivos

¢, Son pagos realizados o
recibidos por el cliente (o

persona que actda por su
cuenta)?

¢Son gastos/honorarios “apropiados” o “necesarios” para la
prestacion del servicio ( liquidacion, custodia, cambio, tasas, ...)
y que por su “naturaleza” (no por su resultado) no puedan
entrar en conflicto con el deber de la Sociedad de actuar con
honestidad, imparcialidad y profesionalidad en el mejor interés
del cliente ? (1)

¢El cliente ha sido informado (de forma completa, exacta y
comprensible) antes de la prestacion del servicio sobre la
existencia de los gastos o pagos, de su naturaleza y cuantia y
dichos gastos y pagos aumentan la calidad del servicio (2) y no
entorpecen el cumplimiento de la Sociedad de actuar en el
mejor interés del cliente? (Esta informacion podra ser resumida
en determinadas condiciones (art. 26 D2N))




(1) Naturaleza del servicio. La remuneracion obtenida en concepto de “asesoramiento o recomendacion”,
“comercializacion/distribucion”, etc. puede ser legitima, siempre y cuando el asesoramiento o recomendacién no
esté sesgada como resultado de la recepcién de dicha comision.
(2) Calidad del servicio. Para determinar si una comision o beneficio no monetario recibido de terceros aumenta
o no la calidad del servicio prestado por la Sociedad a sus clientes y si dificulta o no a la Sociedad su actuacion
en interés del cliente, sera necesario tener en cuenta los siguientes aspectos:

(a) El tipo de servicio de inversién o auxiliar prestado al cliente y el grado de cumplimiento de obligaciones
contraidas con el cliente. Asi, por ejemplo, para determinar si aumenta o no la calidad del servicio, sera
relevante esclarecer si con los “incentivos” se cumple o no con el principio de mejor ejecucion y con las
normas relativas a la gestion de conflictos de interés.

(b) El beneficio esperado para el cliente y para la Sociedad. En este sentido, se debera determinar si, por
ejemplo, la Sociedad recibe un pago de un tercero, el coste lo soportara finalmente el cliente de alguna
manera y si de esta situacion se deriva algin beneficio para el cliente que compense ese mayor coste

soportado.

(c) Si habra o no un incentivo que pueda cambiar el comportamiento de la Sociedad de forma que ésta no

actle en interés del cliente.

(d) La relacion entre la Sociedad y la entidad que recibe o provee el beneficio, teniendo en consideracion
relaciones econémicas, de competencia, comerciales, etc.
(e) La naturaleza del elemento de pago o beneficio no monetario, las circunstancias en que se pagay si lleva

0 no aparejadas condiciones.

En este sentido, la Sociedad entiende que se produce un “aumento en la calidad del servicio al cliente” cuando:

e Como consecuencia del incentivo se esta reduciendo el riesgo operacional o se ayuda a cumplir con los
principios de mejor ejecucion y se evitan posibles conflictos de interés (p.ej.: utilizacién de sistema de
routing u otras plataformas tecnoldgicas).

e Se obtienen unas mejores condiciones econémicas para el cliente en relacién a las que conseguiria

operando directamente.

e Se recibe formacién con la que se proporciona a los clientes una mayor y mejor informacion.
e Se reciben informes y analisis que permiten mejorar el asesoramiento y recomendaciones a los clientes.

2.2 Catélogo de incentivos no prohibidos

Merchbolsa ha identificado en el siguiente catdlogo los incentivos que estan permitidos
segun las pautas descritas en este Manual.

Los incentivos que la Sociedad ha aceptado son los siguientes:

Supuestos de Incentivos percibidos por MERCHBOLSA de terceros

- Entidades de las que Base de %
Servicio . S . .
recibe laretrocesion calculo aproximado
Retrocesion de comisiones en la
comercializacién de IIC gestionadas MERCHBANC, S.G.I.I.C., S.A. 50%
por MERCHBANC SGIIC, SA Comisién de

Retrocesién de comisiones en la
comercializacion de [IC INVERSIS

BANCO INVERSIS NET, S.A.

Retrocesién de comisiones en la
comercializacion de UBAM,SICAV

UNION BANCAIRE PRIVEE (UBP)

gestion de la lIC

correspondiente
al importe

comercializado

10% - 60%

40% - 68%




Supuestos de Incentivos pagados por MERCHBOLSA a terceros

Servicio Entidades alas que se Base de %
paga la retrocesion calculo aproximado

BANCO INVERSIS NET, S.A. 50%

Retrocesion de comisiones ALLFUNDS BANK, S.A. Comisién de 55%

en la comercializacion de- ALLFUNDS BANK INTERNATIONAL Gestion de Ia IIC

» |IC gestionadas por ALTEGUI GESTION, A.V,, S.A. correspondiente al 33,60% - 66,67%

MERCHBANC SGIIC, SA = importe

« MERCHBANG SICAY Xlﬁfecségo Y GESTION DE VALORES, | .o mercializado 0.7% - 53,33%
SMART GESTION GLOBAL, EAFI, S.L. 50%

3. Procedimiento para la actualizacion del catalogo de incentivos no prohibidos

Los requisitos establecidos en la normativa vigente y en este Manual deberan verificarse con
anterioridad a que se produzcan. Por lo tanto, la valoracién sobre la aceptabilidad del pago
de unos honorarios, comisiones o beneficios no monetarios, debera realizarse en el
momento en que se plantee el acuerdo concreto con la empresa pagadora o receptora y no
después de que los pagos/cobros hayan sido realizados.

Todos los acuerdos con terceros que puedan originar “incentivos” seran comunicados a la
funcibn de Cumplimiento Normativo con la antelacién suficiente, quien tras el
correspondiente andlisis, lo elevara al Consejo de Administracién, para la adopcién de las
medidas pertinentes.

El 6rgano de seguimiento del RIC sera el érgano responsable de tener permanentemente
actualizado el catalogo de incentivos permitidos, asi como de tener archivada toda la
informacion, comunicaciones, analisis, etc. que se generen en el proceso de mantenimiento
del catalogo de incentivos.

Si tras la consideracion y el analisis del Organo de seguimiento del RIC, éste considera que
efectivamente existe un nuevo incentivo, debera elevarse al Consejo de Administracion para
que, en su reunién inmediatamente posterior, adopte una decision vinculante al respecto
para la prohibicion o no del incentivo. El acuerdo del Consejo de Administracion, debera
estar argumentado y documentado.

La decision adoptada por el Consejo de Administracion podra basarse en el analisis
efectuado por La Unidad de Cumplimiento Normativo y en la informacion recabada de
unidades de negocio o de terceros.

Dicho incentivo sera incluido en el “catalogo de incentivos prohibidos o permitidos”, segun el
caso.



4, Informacién alos clientes

El cliente sera informado de forma completa, exacta y comprensible, antes de la prestacion
del servicio, sobre la existencia de los incentivos, de su naturaleza y cuantia.

La informacion al cliente sobre las condiciones esenciales del sistema de honorarios,
comisiones o beneficios no monetarios podra realizarse:

a) De forma resumida. Para ello, sera preciso que la Sociedad se comprometa con el
cliente a comunicar mas detalles cuando el cliente lo solicite.

b) De forma amplia. Se deberé poner a disposicion del cliente cuando éste lo solicite.

Una informacién genérica, que se refiera exclusivamente al hecho de que la Sociedad pueda
o recibird incentivos, no es suficiente.

La informacién, aun siendo resumida, debe ser adecuada para permitir al inversor relacionar
la informacion recibida con la inversién concreta o el servicio que se le esta prestando, o con
los productos a los que se refiere la informacién, para tomar una decisién razonada sobre si
seguir adelante con la inversion o el servicio y sobre si pedir la informaciéon completa.

Cuando varias entidades estén implicadas en el canal de distribucién, cada empresa de
inversion que preste el servicio de inversién o auxiliar, debe cumplir con su obligacion de
informar a sus clientes.

La informacién a clientes debera realizarse a través de mecanismos que permitan una
verificacién posterior.



