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CONTROL DE RIESGOS

A continuacion se detallan las metodologias de medicién y control de riesgos empleadas en
la Sociedad, asi como las areas implicadas en cada uno de los &mbitos de actividad.

La finalidad de este documento es la de establecer unos sistemas fiables que permitan la
identificacion, medicién, seguimiento y evaluacién continuada de los riesgos de la Sociedad al
objeto de eliminar o reducir cualquier riesgo que pueda poner en peligro su continuidad. Asimismo,
se trata de establecer procedimientos adecuados para asegurar el cumplimiento de los requisitos
impuestos por la normativa vigente en materia de control de riesgos financieros.

La Sociedad fija sus objetivos a nivel estratégico, estableciendo con ellos una base para el
desarrollo de su operativa y de informacién y cumplimiento.

Los procedimientos a los que se refiere este documento pretenden definir:

e Las areas implicadas en la medicion y control de riesgos asi como las funciones que
desempefan.

e Los tipos de riesgos a los que se exponen la Sociedad y sus distintas areas de actividad.

e Lainformacién necesaria para la Alta Direccién y el Consejo de Administracion.

e Los limites maximos de riesgo deseado, y los niveles de autorizacidon de operaciones en funcién
de las tareas y grado de responsabilidad de las personas y departamentos implicados.

e Los sistemas de control y los canales para autorizar excesos sobre los limites establecidos.

Riesgo de Mercado

La gestidn diaria de este riesgo corresponde a la Unidad de Riesgos ubicada en la Direccion
de las Unidades de Control. Asimismo, el Departamento de Finanzas y Recursos Humanos esta
expuesto en su actividad ordinaria a este riesgo.

Definicion e Identificacion

El riesgo de mercado es la posibilidad de que la Sociedad incurra en pérdidas econémicas
ocasionadas por movimientos adversos en los precios y/o tasas de interés en el mercado por
posiciones dentro y fuera de su balance. El riesgo de mercado engloba el riesgo de tipo de interés,
riesgo de tipo de cambio, riesgo de materias primas, riesgo de renta variable, riesgo de liquidez y
riesgo de volatilidad.

Las siguientes actividades entre las que la Sociedad realiza originan Riesgo de Mercado:

o Comisiones en moneda extranjera: la Sociedad al operar en varios mercados, cobra
comisiones en monedas que pueden ser diferentes al euro. Esta actividad da lugar a un riesgo
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de mercado por el movimiento de tipo de cambio que causa la apreciacién o depreciacion de la
moneda extranjera con respecto al euro. El Departamento de Finanzas y Recursos Humanos es
el responsable de aplicar el procedimiento para mitigar el riesgo de mercado de las divisas que
podria derivarse de esta operativa.

Garantias en el mercado MEFF: como miembro negociador y liquidador de MEFF, la Sociedad
debe cumplir con los requisitos establecidos para poder operar en este mercado.
Especificamente, MEFF exige un nivel de garantias individuales y colectivas para cubrir el
riesgo de crédito de los miembros y sus respectivos clientes. En general, MEFF admite como
garantias bonos del gobierno espafiol y de otros paises europeos, y acciones del IBEX 35. Por
lo tanto, la Sociedad asume el riesgo de mercado por las variaciones en el precio de los titulos
financieros utilizados como colateral para operar en el mercado.

Politicas y Limites

Se han fijado las siguientes politicas respecto al riesgo de mercado:

La Sociedad solo asumird riesgos de mercado por las comisiones en moneda extranjera y
garantias en MEFF. Para el resto de actividades, queda prohibido exponerse a cualquier tipo de
riesgo de mercado. En este sentido, el balance de la Sociedad no registrara ningun tipo de
riesgo de mercado.

Los equipos de ejecucion no deben generar riesgo de mercado cuando se involucren en
Ordenes de clientes.

Informes de Riesgo de Mercado

Un informe diario sera generado y revisado para hacer el seguimiento de la actividad de

todas las cuentas, que incluird detalles sobre las posiciones y el cumplimiento de los limites de
riesgo de mercado.

Procedimiento de autorizacion para exceder los limites fijados

En el caso de que se identifique un exceso en un limite de riesgo, la Unidad de Riesgos

debe:

O

Notificar por correo electronico de forma especifica la posicion no autorizada al Director del
Departamento correspondiente (mesa de contratacion, Finanzas,....), a la Alta Direccion y al
Director de las Unidades de Control.

Discutir el incumplimiento con el Director del Departamento correspondiente a través de
teléfono/correo electrénico/conversacién en persona y obtener como minimo la siguiente
informacion:

o Persona responsable.
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o Detalles de la transaccién especifica no autorizada.
o Posicién nominal.
o Plan de accién (incluido tiempo y costo, si aplica).

El Plan de accion para la resolucion del incumplimiento debe implementarse
inmediatamente. Cualquier demora en la resolucién debe ser aprobada por el Director de la
Unidades de Control y por el Director General.

Métodos de Valoracion
Es politica de la Sociedad operar Unicamente con instrumentos derivados negociados en

mercados organizados oficiales con alta liquidez por lo que se usarda como valor razonable la
cotizacion o precio de mercado. Por este motivo, no son necesarios modelos internos de valoracion.

Riesgo de Crédito

La gestion diaria de este riesgo corresponde a la Unidad de Riesgos ubicada en el
Departamento de Unidades de Control.

El riesgo de crédito hace referencia a la probabilidad de pérdida que se puede producir por
incumplimiento de alguna o todas las obligaciones de la contraparte.

Definicion e Identificacion

La Sociedad esta expuesta a dos tipos de riesgo de contraparte: Riesgo de Reposicion y
Riesgo de Depositaria.

o Riesgo de Reposicion: es el riesgo de que una contraparte en una operacion incumpla con los
términos del contrato, incluyendo su obligacién de compensacion a vencimiento, lo que obligaria
a la Sociedad a encontrar una contraparte de reemplazo y establecer un contrato sustitutivo. El
riesgo de reposicién se origina por movimientos de mercado entre la cotizacion inicial y final
mas los precios o costos de las transacciones de reemplazo.

o Riesgo de Depositaria: es el riesgo de que las entidades en las que la Sociedad mantiene su
tesoreria o valores, incumplan con sus obligaciones financieras como depositarios. La Sociedad
incurrira en este riesgo con intermediarios, cadmaras de compensacion, y bancos en los que
mantenga dinero, depdsitos o valores para su actividad.

Todas las contrapartidas deben ser aprobadas de acuerdo a la politica establecida y las
excepciones expresamente aprobadas. La Sociedad tiene establecida la siguiente politica para
minimizar el riesgo de contraparte, segun la categoria de éstas:
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e Bancos: se utilizara siempre a BBVA 0 a otros bancos de alta calificacion para la apertura de
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cuentas de efectivo, depositos bancarios y la custodia de la deuda publica y repos.

o Brokers: la Sociedad operara con entidades pertenecientes a los grupos de SG o BBVA. En los
casos en que no exista una entidad que pertenezca al grupo de los accionistas, se solicitara la

aprobacién de ambas partes para utilizar otra entidad.

e Camaras de Compensacién: sélo se utilizardn cadmaras de compensacion espafolas. Para los

mercados extranjeros para minimizar el riesgo de depositaria se operara a través de SG.

La apertura de las cuentas sera aprobada por el Director General y por el Director de Riesgos.
También se podra elevar la aprobacion a la Alta Direccidn. La exposicion de los depdsitos se mide

en valores nominales y el limite correspondiente se definira también por valor nominal.

En el caso de clientes que solo realicen ejecucion con la Sociedad no necesitaran aprobacion de
riesgos de contrapartida, salvo aquellos que utilicen sistemas electronicos de negociacion ("SRO")
para los cuales se fijaran limites de riesgo operacional, que seran aprobados por la Unidad de

Riesgos:

e Un limite maximo por cantidad en cada orden.
e Un limite maximo de exposicion por posicién abierta.

Productos

La Sociedad opera con los siguientes tipos de productos en su operativa ordinaria:

e Futuros y opciones negociados en mercados organizados, sobre:

Materias Primas
Acciones
Divisas

Tipos de interés
Metales

Mediciéon de Limites

Los limites por productos se definen en funcion de los siguientes parametros:

e Futuros vy opciones:

O
@)
@)

Un limite de margen inicial permitido al cliente (IML)
Variacién del limite de riesgo permitido al cliente (VRL)
Valor liquidativo neto (NLV)
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Diariamente se solicitara al cliente la cobertura de los margenes (Margin call). El pago se hara
en D+1.

Pueden aceptarse garantias para cubrir los requerimientos de margen inicial si se consideran
admisibles en virtud de criterios de la Sociedad y del mercado aplicable.

Requisitos para la Aprobacién de Contraparte

Los formularios de solicitud de limite de crédito (CLAF por sus siglas en inglés) deben ser
completados por la Unidad de Riesgos, para cada cliente siguiendo los procedimientos
establecidos.

Para futuros y opciones negociados en mercados organizados se debe asignar a cada cliente y
para cada institucién de inversion (fondos, SICAV, fondos de pensiones, etc.) un limite especifico de
margen inicial.

Control de Documentacion

Los documentos necesarios para el establecimiento de limites de crédito, incluidos los
acuerdos de apertura de cuentas y de seguridad, deben tener en cuenta las instrucciones,
limitaciones u otras restricciones especiales especificas establecidas para la fijacion de los limites
de crédito.

Una copia de la documentacion final acordada con el cliente estara disponible para su
revision por parte del Jefe de Ventas y Marketing y por el responsable de la Unidad de Riesgos. La
Unidad de Cumplimiento Normativo y Prevencion del blanqueo de Capitales debe ser consultada,
€n su caso, sobre los acuerdos propuestos.

Asimismo, la documentacion sobre las cuentas y riesgos (impresa y digital) debe ser
almacenada en un lugar centralizado y seguro, de conformidad con los procedimientos, con el fin de
garantizar su accesibilidad con fines de revision y supervision.

Informes de Riesgo de Crédito

La Unidad de Riesgos debe realizar los siguientes informes periédicamente, ademas de atender
cualquier solicitud que le sea remitida:

¢ Informe diario de cumplimiento de limites a la Alta Direccion.

¢ Informe diario sobre Margin call.

¢ Informe periddico a la Alta Direccion sobre Non limits, o limites caducados, a la gestidén de
Altura.

o Informe trimestral de riesgo para el Consejo de Administracion, al Comité Ejecutivo y al
Comité de Riesgos del Grupo sobre el resultado de los trabajos realizados, destacando (i) la
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superacion de los limites establecidos, (i) las medidas propuestas para su subsanacién y
(iii) la efectividad de las medidas ya adoptadas en relacién con las mismas..

e Informe Anual dirigido al Consejo de Administracion, al Comité Ejecutivo y al Comité de
Riesgos del Grupo con el detalle de los trabajos realizados, destacando la superacion del
nivel de riesgo global y de los niveles de riesgo especificos por lineas de negocio, junto con
las propuestas de medidas que se consideren adecuadas.

El seguimiento y supervisién del riesgo de contraparte se llevan a cabo a nivel local y regional
con el apoyo del departamento de Riesgos del grupo SG.

La exposicion al riesgo de contraparte sera reportada sobre una base diaria, mensual y
trimestral. También se realizara un seguimiento intra-dia para contrapartes especificas segun sea
necesario y / o sea solicitada por cualquier accionista o por el Consejo de Administracion.

No obstante, la vigilancia se extendera a otros riesgos en funcién de la exposicién incluyendo
los siguientes: riesgo de variacion, riesgo de ejecucion, riesgo de entrega y riesgo pais. Ademas,
deben seguirse especialmente los Margin call pendientes de pago y la superacion de limites de
posicion.

Riesgo Operacional

Este riesgo es el de mayor impacto potencial en la Sociedad dada la actividad que realiza,
centrada en la recepcion, ejecucién y transmision de Ordenes. La gestion diaria de este riesgo
corresponde, en primera instancia a los propios operadores de la mesa de contratacion y el control
a la Unidad de Control interno y Riesgo operacional que verificara de forma permanente el
cumplimiento de las politicas y limites establecidos.

Definicion e Identificacion

El riesgo operativo es la posibilidad de ocurrencia de pérdidas financieras que se dan por
fallos o errores en los procesos, personas, sistemas internos, tecnologia, o eventos externos
imprevistos que puedan afectar a la Sociedad.

Potencialmente, el riesgo operacional existe en todas las areas de la Sociedad por lo que
es importante identificar las actividades que poseen mayor vulnerabilidad al mismo.

Politicas y Limites

En base a su frecuencia, impacto y probabilidad, la Sociedad cuantificara y estimara
econdmicamente el riesgo inherente de cada actividad construyendo una matriz de riesgo y
controles asociados. A aquellas actividades que por su riesgo inherente (dentro de la matriz) se
consideren riesgos criticos, se les aplicara los controles que les correspondan (segun definido en la
matriz), para mitigar las posibles pérdidas financieras. Una vez se han realizado los controles sobre
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los riesgos criticos, queda el riesgo residual que sera coherente con el nivel de riesgo definido como
aceptable por el Comité de Control Interno y cumplimento normativo del Consejo.

Con el fin de minimizar el impacto que se pueda producir en algunos de los riesgo criticos con
mayor peso (segln matriz), se establece, entre otros, las siguientes actuaciones

Se estableceran limites maximos de cantidad y posicion intradia en los sistemas de ejecucion
electrénica.

Se aprobaran reglas sobre cémo confirmar una orden de ejecucion o liquidacion.

e Se realizara un plan de capacitacién con la finalidad de formar al personal de la Sociedad sobre
la forma de mitigar posibles riesgos operativos.

e Se realizaran pruebas in situ para evaluar la eficacia de los procedimientos o procesos para
minimizar el riesgo operativo.

e Se podran definir controles internamente en cada departamento y seran reportados al Director
respectivo.

Aplicaciones

La Sociedad cuenta con las siguientes aplicaciones para el control del riesgo operativo:

e Aplicacién en la que se definen los controles y se revisan periédicamente. Contiene los errores
historicos.

e Aplicacién que emite informes sobre los errores analizados.

e Sistema registro y reporte de errores: es utilizada para registrar los errores de la mesa de
operaciones para que posteriormente sean revisados por el Director del Departamento y por el
de Control Interno y Riesgo operacional a los cuales les ha sido notificado el error.

Procesos

Los procesos que se administran en la Unidad de Control Interno y Riesgo Operacional son:

e Proceso de asignacion y validacién de cuentas propias.
e Proceso de Administracion de Errores.

Estos procesos se encuentran documentados y podran actualizarse por las areas competentes.
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Informes a Remitir a la Alta Direccion

Las unidades de Control (a través de la Unidad de Riesgos y de la Unidad de Control Interno
y Riesgo Operacional) debe realizar cualquier informe que le sea solicitado por los accionistas o por
el Comité de Riesgo Operacional (GRO) u otro érgano competente. Ademas, deberd informar, con
caracter inmediato, a la Alta Direccion, de cualquier incidencia o incumplimiento que revista una
especial relevancia.

Asimismo, de forma periddica, debe elaborar los siguientes informes para la Alta Direccion:

e Informe trimestral de Riesgo:
[ ]

o Riesgo Operacional: se incluird en los informes el resultado de los trabajos
realizados con respecto al control de errores y a la supervisién permanente de
controles.

o Riesgos de Crédito: Se incluira en los informes el resultado de los trabajos
realizados, destacando la superaciéon de los limites de riesgos establecidos, asi
como las medidas propuestas que se consideren adecuadas para su subsanacion, y
la efectividad de las medidas adoptadas en relacién con los mismos.

¢ Informe Anual de Riesgo: Este informe debe llevar la firma del responsable de la unidad,
en el que se detalle el resultado de los trabajos realizados, destacando el control de errores
y la supervision permanente de controles y la superacion del nivel de riesgo global y de los
niveles de riesgo especificos por lineas de negocio, junto con las propuestas de medidas
gue se consideren adecuadas. El informe sera remitido a la Alta Direccién dentro de los
cuatro primeros meses de cada ejercicio, para que tome conocimiento del mismo y, en su
caso, adopte las medidas oportunas para solucionar las incidencias puestas de manifiesto.
Este informe debera estar a disposicién de la Comision Nacional del Mercado de Valores.



