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POLITICA DE MEJOR EJECUCION DE ORDENES

Para cumplir con los objetivos de proteccion al cliente minorista y transparencia en relacién
con la ejecucion de ordenes de clientes, Liberbank, SA (en adelante el Banco o
Liberbank) debe adoptar todas las medidas razonables para obtener el mejor resultado
posible para los mismos, teniendo en cuenta diferentes variables tales como el precio, los
costes, la rapidez, la probabilidad de ejecucion y liquidacion, el volumen, la naturaleza o
cualquier otra consideracion pertinente para la ejecucion de la orden, que deberan ser
plasmadas en su Politica de Mejor Ejecucion de ordenes.

A los anteriores efectos, Liberbank, en cumplimiento de lo que establece el articulo 79
sexies de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores, ha aprobado la presente Politica de Mejor
Ejecucién de érdenes de clientes, en base a las obligaciones que las entidades que presten
servicios de inversion deben de respetar cuando ejecuten 6rdenes de sus clientes, y
conforme a los siguientes contenidos minimos establecidos en la propia Ley:

- Informacién sobre los distintos centros de ejecucion o sobre los intermediarios
seleccionados para la ejecucion de las 6rdenes de los clientes, asi como de los
factores que influyan en la eleccién de dichos centros o intermediarios.

- Mecanismos para la puesta a disposicion de los clientes del Banco de la informacion
adecuada sobre politica de ejecucién de érdenes.

- Mecanismos para la obtencion del consentimiento previo de los clientes del
Banco respecto a la politica de ejecucion.

- Procedimientos de supervision de la efectividad de los sistemas de control de la
politica de ejecucion de 6rdenes.

- Procedimientos para facilitar informacion a los clientes de cualquier cambio
importante en la politica de ejecucion de 6rdenes.

- Mecanismos para la demostracion a los clientes de que la ejecucion de érdenes se ha
realizado conforme a la politica definida.

La presente Politica resultar4d asimismo de aplicacion para Banco de Castilla - La
Mancha, SA. (en adelante CCM)

1. Ambito de aplicacion

Para determinar el mejor resultado posible en la ejecucion de las 6rdenes de sus clientes,
Liberbank tiene en consideracién los siguientes factores:

: | <= A chun s
cajAstur casa ok ExTREmADURA ™M CANTABRIA  CCM

Péagina 1 de 22




Y
liberbank

Las caracteristicas de los instrumentos financieros objeto de dicha orden.

- Las caracteristicas del cliente, incluida la categorizacion como cliente minorista,
profesional o contraparte elegible.

- Las caracteristicas de los centros de ejecucion o intermediarios a los que puede
dirigirse la orden.

- Las caracteristicas de la orden del cliente.

Liberbank ha elaborado su Politica sobre la base de dichos factores, siendo los dos
principales el relativo a los instrumentos financieros y el correspondiente a los centros de
ejecucion o intermediarios donde pueden dirigirse las ordenes.

A continuacion se detallan los diferentes instrumentos financieros a los cuales se les aplica
la Politica y la tipologia de los centros de ejecucidon o intermediarios aplicables. En este
sentido, Liberbank tiene dos posibles posicionamientos en la cadena de ejecucion:

- Receptor y transmisor de 6rdenes de clientes: En esta posicibn el Banco ha
seleccionado un intermediario al que trasladar las érdenes para la continuacién del
proceso de ejecucion hasta su buen fin.

- Ejecutor de 6rdenes por cuenta de clientes: En esta posicion Liberbank selecciona el
centro de ejecucion al que se dirigiran las 6rdenes, bien contra su propia cartera, o
bien en mercados en los que participa como miembro.

La operativa con aquellos instrumentos financieros para los que Liberbank no toma decision
alguna sobre la ejecucion de la orden, sino que es el cliente quien acepta una cotizacion
especifica ofertada por la Entidad para comprar o vender un instrumento financiero de su
cartera propia, no estara sometida al régimen de mejor ejecucion definido en esta politica.
Con caréacter general, esta operativa se podra dar para los siguientes instrumentos
financieros:

1. Renta Fija emitida por la propia en Entidad.

2. Determinadas operaciones de Renta Fija (publica o privada nacional e
internacional) cuando, por determinadas caracteristicas singulares de la
operacion, el cliente decida aceptar una cotizacion que le presente la Entidad en
vez de transmitirla al Mercado.

3. Derivados nacionales e internacionales en mercados no organizados (OTC).

4. Estructurados en mercados no organizados (OTC).

5. Coberturas de cambio en mercado no organizados (OTC).

1.1. Instrumentos financieros.

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 uniforme para la ejecucién 6ptima de manera que
sea valido para toda clase de instrumentos. Por tanto, a la hora de aplicar el mejor resultado
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se deberan tener en cuenta diversas circunstancias asociadas a la ejecucion de o6rdenes,
relacionadas con tipos concretos de instrumentos financieros.

La relacion de las tipologias de los instrumentos financieros para los cuales Liberbank
transmite o ejecuta 6rdenes de sus clientes se detalla a continuacion:

Posicion de LIBERBANK
Tipologia de Instrumentos Financieros en la cadena de ejecucion
Transmisor Ejecutor
Pudblica Nacional Si (a CECA) Contraparnd_a*
cartera propia
Repos/Cesiones de Deuda | Sj
Puablica Nacional
Publica Internacional Si(a CECA) Contrapartld_a*
cartera propia
Pagarés i Sj
Liberbank
Deuda
RENTA FIJA Subordinada
Prlvgda L|be_rb_ank_ Si (a CECA)
Nacional Participaciones
Preferentes
Liberbank
Resto Si (a CECA) Contrapartld_a*
Instrumentos cartera propia
Privada Internacional Si(a CECA) Contrapartld_a*
cartera propia
. , Si (@ ACF o
RENTA Cotizada Nacional Norbolsa) -
VARIABLE . , Si (@ ACF o
Cotizada Internacional -
Norbolsa)
Negociados i Sj
en MFAO
Derivados |, 00T e
Nacionales Mercados i
Derivados cotizados . Si (a CECA)
Organizados
Denvadqs cotizados Si (a CECA) i
Internacionales
Derivados OTC - Si
Fondos de | Nacionales Si -
Inversion Internacionales Si -

* Liberbank serd centro ejecutor Unicamente en aquellas operaciones en las que la cuenta
propia sea la contrapartida de la orden del cliente.

Renta Fija Publica Nacional
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Liberbank actia como receptor y transmisor de 6rdenes de sus clientes sobre la renta
publica nacional a vencimiento, siendo CECA el ejecutor de las mismas en el mercado de
deuda publica espariola.

En el caso de Repos / Cesiones de Deuda Publica Nacional Liberbank es receptor y
ejecutor de las mismas dado que utiliza su propia cartera como contrapartida,
traspasandoles los datos a CECA, como Entidad Gestora de Deuda, para que realice los
oportunos registros en los sistemas oficiales.

Renta Fija Publica Internacional

En el caso de la Renta Fija Publica Internacional Liberbank transmite a CECA las ordenes
de sus clientes, quien a su vez es la encargada de transmitirlo a un tercero para su
ejecucion. No obstante, para este tipo de instrumentos financieros existe la posibilidad de
que participen mas intermediarios en la cadena de ejecucion, dado que puede ser que dicho
tercero no sea miembro del centro de ejecucion correspondiente.

Cuando el cliente traslade una instruccion especifica para que la contrapartida de su orden
sea la cuenta propia, se adecuard la tramitacion de la misma a lo indicado en el ultimo punto
del apartado 2.3 de la Politica.

Renta Fija Privada Nacional

Titulos emitidos por Liberbank

- Pagarés Liberbank (en mercado primario): Liberbank es ejecutor dado que al ser emisor
del titulo actia como contrapartida del cliente, quien previo a su contratacion conoce el
precio, la rentabilidad y el resto de condiciones de la misma.

- Deuda Subordinada Liberbank: el Banco ha seleccionado como centro de ejecucion para
las 6rdenes de sus clientes sobre deuda subordinada emitida o comercializada por
Liberbank a la plataforma multilateral de negociacion SEND, para la tramitacion y envio
de dichas érdenes Liberbank ha seleccionado como intermediario a CECA.

De forma previa a la transmision de la orden, el Banco informara al cliente del valor
razonable del instrumento financiero suministrado diariamente por el intermediario
financiero CECA. Asimismo, el rango de valor razonable podra también ser obtenido de
una entidad de liquidez que cotice precios de forma permanente, o bien ser calculado
por Liberbank mediante sistemas objetivos de calculo.

Una vez informado el cliente, Liberbank cursara la orden a precio fijado por el cliente,
transmitiéndola a CECA para su ejecucion en SEND.

Adicionalmente, y con posterioridad a la ejecucion de la orden, Liberbank incluira en
cuantas informaciones remitan a los clientes sobre el valor de los instrumentos
financieros mantenidos por el Banco por cuenta del cliente, el valor efectivo de mercado
o valor razonable de los mismos.
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- Participaciones Preferentes Liberbank: al igual que en el caso anterior las érdenes sobre
estos instrumentos financieros sera transmitidos a SEND a través de CECA, que actuara
como intermediario financiero.

El procedimiento para cursar las érdenes de los clientes es el mismo que el expuesto
para la deuda subordinada.

Resto de Renta Fija Privada Nacional

Para los instrumentos financieros no contemplados en el apartado anterior,
independientemente del mercado en el que se negocien, Liberbank actua frente a sus
clientes como receptor y transmisor de ordenes, eligiendo en este caso como intermediario
financiero o ejecutor a CECA, dependiendo si es miembro del mercado donde se ejecute la
orden o no.

Cuando el cliente traslade una instruccion especifica para que la contrapartida de su orden
sea la cuenta propia, se adecuard la tramitacion de la misma a lo indicado en el Ultimo punto
del apartado 2.3 de la Politica.

Renta Fija Privada Internacional

En el caso de la Renta Fija Privada Internacional Liberbank transmite a CECA las 6rdenes
de sus clientes, quien a su vez es la encargada de transmitirlo a un tercero para su
ejecucion. No obstante, para este tipo de instrumentos financieros existe la posibilidad de
gque participen mas intermediarios en la cadena de ejecucién, dado que puede ser que dicho
tercero no sea miembro del centro de ejecucién correspondiente.

A los anteriores efectos CECA transmite dichas 6rdenes al mercado a través de Interdin
Bolsa SV SA, conforme a lo expuesto en su politica de mejor ejecucion.

Cuando el cliente traslade una instruccion especifica para que la contrapartida de su orden
sea la cuenta propia, se adecuard la tramitacion de la misma a lo indicado en el ultimo punto
del apartado 2.3 de la Politica.

Renta Variable Nacional

Liberbank no es miembro de ninguna bolsa nacional por lo que en relacion a las 6rdenes de
sus clientes sobre renta variable cotizada nacional actia como mero transmisor. En este
caso Liberbank ha seleccionado como intermediarios financieros a Ahorro Corporacion
Financiera SV SA (en adelante ACF) y Norbolsa SVB SA para ejecutar las 6rdenes.

En este caso Liberbank selecciona a los miembros de mercado que van a ejecutar la orden
pero remite las mismas via CECA en base a criterios de conexion y ahorro de costes.

Renta Variable Internacional

Al igual que en el caso anterior, Liberbank no es miembro de ninguna bolsa internacional
por lo que con respecto a las 6rdenes sobre renta variable cotizada internacional actia
como mero transmisor de las 6rdenes de sus clientes.
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A este respecto Liberbank ha seleccionado a ACF y a Norbolsa como intermediarios
financieros de estas oOrdenes, pudiendo estos conforme a sus politicas de ejecucién de
ordenes transmitir dichas 6rdenes a un tercero para su ejecucién. En este caso es posible
gque dicho tercero no sea miembro de la bolsa internacional correspondiente por lo que
podrian existir mas intermediarios en la cadena de ejecucion.

Derivados nacionales cotizados en mercados organizados

Liberbank es transmisor de las ordenes de sus clientes sobre derivados nacionales
cotizados en mercados organizados. En este caso, Liberbank transmite a CECA las
ordenes, que como miembro del Mercado Oficial Espafiol de Opciones y Futuros
Financieros (MEFF) las ejecuta.

Derivados negociados en el Mercado de Futuros del Aceite de Oliva

Liberbank es miembro negociador del Mercado de Futuros del Aceite de Oliva, por lo que en
él actia como ejecutor de las 6rdenes de sus clientes.

Derivados internacionales cotizados en mercados organizados

En este caso, el Banco no es miembro de ningin mercado de derivados internacionales por
lo que ha seleccionado a CECA como intermediario financiero para transmitir las 6érdenes de
sus clientes.

OTC - Derivados y Estructurados negociados en derivados no organizados

Liberbank actia como ejecutor de las ordenes de clientes, dado que en este caso cierra la
posicion de las operaciones OTC con el cliente, tanto en el caso de que asuma
directamente el riesgo de la posicion como en el caso en que decida que buscar otra
entidad para cubrir su posicion.

Fondos de Inversion

El Banco como comercializador de Fondos de Inversion ya sea nacionales o internacionales
actua como mero transmisor de las Ordenes de sus clientes para su ejecucion por la
Gestora de IICs correspondiente en cada caso.

1.2. Clientes

Esta politica sera de aplicacion a todos los clientes minoristas y profesionales del Banco que
transmitan 6rdenes para su ejecucion.
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Asimismo, el principio de mejor ejecucidon no serd de aplicacibn a aquellos clientes de
Liberbank que tengan la categorizacion de Contrapartes Elegibles de acuerdo con la
normativa vigente.

1.3. Canales

La Politica de Mejor Ejecucion de Liberbank se aplica independientemente del canal a
traves del cual accedan los clientes.

Los canales definidos son:
1. Oficina.
2. Banca Electroénica.
3. Banca Telefbnica.

2. Seleccion de Intermediarios y Centros de Ejecuci  6n

Como ya se indico anteriormente, Liberbank presta, respecto a determinados instrumentos
financieros el servicio de ejecucion de ordenes (es decir, accede directamente al Centro de
ejecucion), y para otros el servicio de recepcion y transmision de 6rdenes (se accede al
centro de ejecucion mediante un intermediario). El objetivo ultimo de lograr una mejor
ejecucion para los clientes se articula, en el caso de actuar como ejecutora, el hacerlo de
mejor manera para los clientes y, en el caso de actuar como receptora y transmisora,
mediante la seleccion adecuada de intermediarios.

La definicion de la Politica de Mejor Ejecucion asegura al cliente la realizacién de sus
ordenes en base a principios de mejor ejecucién y por lo tanto implica hecesariamente:

- La existencia de procedimientos definidos y aplicables a toda la organizacién.
- La realizacion de un analisis del entorno y el establecimiento de los controles

necesarios que aseguren el adecuado funcionamiento de los procedimientos segun lo
establecido.

2.1. Seleccion de Intermediarios y Centros de Ejecu  cion

Inicialmente se ha realizado una seleccion de centros de ejecucién o intermediarios
potenciales, de acuerdo con los siguientes factores de preseleccion:

- Precioy costes.

La contraprestacion total del servicio, compuesta por el precio del instrumento
financiero y los costes y gastos relacionados con la ejecucion y liquidacion de la orden,
es un factor determinante, especialmente para el cliente minorista.

- Reconocido prestigio.
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Para el andlisis de los centros de ejecucion o 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.

- Mayores volumenes de mercado.

Dentro de los centros de ejecucion de reconocido prestigio, se han seleccionado
aquellos con mayores volumenes intermediados, pues ofrecen una garantia de servicio.

- Regularidad en precios y liquidez.

Para los instrumentos financieros en los que haya mas de un centro de ejecucion o
intermediario, se ha tenido en cuenta también la regularidad en precios de cada uno de
ellos, analizando que las variaciones sean producto de unas pautas acordes con el
mercado y no existan fluctuaciones no justificadas. Asimismo, se ha considerado si
todos los centros de ejecucidon 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).

- Eficiencia en la ejecucion y liquidacion.
Capacidad de los centros de ejecucion o intermediarios seleccionados de ejecutar y
liquidar la operacion en los términos adecuados, con la eficacia requerida y
minimizando las incidencias en la operativa diaria, asi como una respuesta adecuada a
las mismas. En este sentido se ha comparado si habia disponible, informacién 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 andlisis han debido cumplir con unos requerimientos minimos relativos a niveles de
servicio, mantenimiento, revision y actualizacion de las plataformas.

2.1.1. Determinacion de Centros de ejecucién o Inte  rmediacién

Una vez realizada la preseleccion de los centros de ejecucion e intermediacion potenciales,
se han determinado aquellos finalmente elegidos sobre la base de los siguientes factores de
evaluacion:

- Precio.

- Coste.

- Velocidad de ejecucion.

- Probabilidad de ejecucion.

- Velocidad de liquidacion.

- Tamafio de la orden.

- Naturaleza de la orden.

- Cualquier otra consideracion relativa a la ejecucion de la orden.

: | <= A chun s
cajAstur casa ok ExTREmADURA ™M CANTABRIA  CCM

Péagina 8 de 22



Y
liberbank

2.2. Aplicacion de las etapas a cada instrumento fi  nanciero.

A continuacion se indica para cada instrumento financiero los intermediarios preferentes asi
como los centros de ejecucion.

Intermediarios y/o  miembros del
. . . . mercados seleccionados para la
Tipologia de Instrumentos Financieros . 9 .
ejecucion de las o6rdenes de
Liberbank
Plblica Nacional CECA o Contrapartida cartera propia
Repos/Cesiones de Deuda Publica . .
. Libro Propio
Nacional
Publica Internacional CECA o Contrapartida cartera propia
Pagarés Liberbank Libro Propio
RENTA FIJA Deuda Subordinada
. Liberbank
Privada Paricinaci CECA
Nacional articipaciones
Preferentes
Liberbank
Resto Instrumentos | CECA o Contrapartida cartera propia
Privada Internacional CECA o Contrapartida cartera propia
Cotizada Nacional ACF / Norbolsa
RENTA VARIABLE Cotizada Internacional ACF / Norbolsa
Negociados en . .
_ MEAO Libro propio
Derivados -
Nacionales Negociados en el
DERIVADOS cotizados resto de | ceca
Mercados
Organizados
Derivados cotizados Internacionales CECA
Derivados OTC Libro Propio
Nacionales Gestoras de Fondos
Fondos de Inversion . AllFunds Bank y Ahorro Corporacion
Internacionales Gestion

2.3. Criterios aplicados para la seleccion de inter mediarios y centros de
ejecucion segun los instrumentos financieros objeto del servicio

Renta Fija Publica Nacional

Dado que Liberbank no es miembro del Mercado para la tramitacion de ordenes sobre
dichos instrumentos financieros se ha seleccionado a CECA que actia como intermediario.
Para ello se han tenido en cuenta los siguientes factores:

- Precios: La politica general de CECA consiste en aplicar precios de mercado para
todas las 6rdenes que ejecuta por cuenta de sus clientes. Al ejecutar directamente
las 6rdenes como Entidad Gestora de deuda, los precios adjudicados recogen en
todo momento las situaciones de mercado, los volimenes de efectivo y operaciones,
demostrando una buena eficiencia en la regularidad de oferta y demanda de los
mismos, aportando liquidez al sistema.

- Eficacia en la ejecucion y liquidacion: Liberbank tiene establecidos con CECA unos
sistemas de comunicacion directos que permite una transmisién segura, agil y fiable
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de las 6rdenes y sus liquidaciones, ajustdndose a los principios de una ejecucion
puntual, justa y rapida. De la misma forma, CECA tiene establecidos sistemas de
similares caracteristicas con otros Intermediarios o Miembros ejecutores de los
Mercados, lo que le permite convertirse en un intermediario 0 ejecutor muy preciado
por la eficiencia demostrada en la transmision, ejecucion y liquidacion de las
operaciones, independientemente del tamafio, naturaleza o cualquier otra
consideracion relativa a las ordenes

- Sistemas tecnologicos oOptimos: CECA cuenta con unos sistemas tecnoldgicos
Optimos que le permiten repercutir a las entidades a las que presta sus servicios,
unos costes que estan situados en la misma horquilla, o incluso por debajo, del resto
de los intermediarios o ejecutores potenciales.

En el caso de los REPOS/Cesiones de Deuda Publica Nacional, Liberbank ofrece a sus
clientes la posibilidad de contratar contra su propia cartera, siendo los factores
determinantes, en este caso:

- Contraprestacion total: Liberbank aplica precios de mercado y, en este caso, se

eliminan los costes de intermediacion y gastos derivados de la intervencion del
broker.

Renta fija Internacional

La seleccion de CECA como intermediario en las 6rdenes sobre instrumentos de Renta Fija
Internacional se atiene a los siguientes factores:

- Eficacia en la ejecucion y liquidacion: conforme a lo expuesto anteriormente.
Adicionalmente, CECA tiene establecidos contratos con Intermediarios financieros
internacionales, segun su politica de mejor ejecucion, con acceso directo a todos los
mercados de bolsa europeos y a las diferentes bolsas Estadounidenses.

- Sistemas tecnoldgicos 6ptimos: conforme a lo expuesto anteriormente.

Renta Fija Privada Nacional

Pagarés Liberbank:

La seleccion del centro de ejecucion la cuenta propia del Banco se justifica en la
contraprestacion total, dado que los costes de intermediacion se eliminan.

Deuda Subordinada, Participaciones Preferentes y demas Instrumentos hibridos emitidos
0 comercializados por el Liberbank:

» Principio general: Liberbank no realiza case de operaciones a la par entre clientes.

» Medidas adicionales que se adoptaran en caso de realizar case de operaciones
entre clientes;
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o Liberbank dispondra de procedimientos para garantizar que las transacciones
sobre estos instrumentos se realizan a precios proximos al valor razonable.

0 En el momento de cursar las 6rdenes se informara al cliente del rango del valor
razonable del producto, de forma que sirva de referencia para fijar el precio de
las mismas. El rango de valor razonable podra ser obtenido de una entidad de
liquidez que cotice precios de forma permanente, o bien ser obtenida por
Liberbank mediante sistemas objetivos de calculo.

« Como regla general, Liberbank cursard la orden a precio fijado por el cliente,
transmitiéndola a CECA para su ejecucion en SEND, plataforma multilateral de
negociacién. A los anteriores efectos el Banco aportard al cliente, de forma previa a
cursar la orden, informacién objetiva sobre el valor razonable del producto en los
términos definidos en los parrafos anteriores.

* En todo caso, Liberbank incluira en cuantas informaciones remitan a los clientes
sobre el valor de los instrumentos financieros mantenidos por la Entidad por cuenta
del cliente, el valor efectivo de mercado o valor razonable de los mismos.

La seleccién de CECA como intermediario financiero para este tipo de operaciones se
basa en:

- Precio competitivo.
- Eficacia en la ejecucion y liquidacidn: conforme a lo expuesto anteriormente.

- Sistemas tecnoldgicos éptimos: conforme a lo expuesto anteriormente.

Resto de instrumentos

Las ordenes sobre instrumentos financieros de renta fija privada nacional no cotizada no
contemplados anteriormente son transmitidas a través de CECA a AIAF para su
ejecucion, mercado regulado espafiol de referencia para la renta fija privada integrado en
Bolsas y Mercados Espafioles (BME).
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Renta variable cotizada nacional e internacional.

Dentro de la lista de los intermediarios potenciales existentes se ha hecho el andlisis de
varios (Ibersecurities, Interdin, ACF y Norbolsa), habiendo seleccionado a los dos ultimos
para la ejecucion de las 6rdenes de clientes de renta variable cotizada, tanto nacional como
internacional. Se han valorado para la seleccién de los intermediarios seleccionados, en
funcion del caso concreto, los siguientes factores:

- Precio: actualmente los centros de ejecucion existentes son los conformados por las
Bolsas de Valores, por lo que el precio del instrumento financiero no constituye un
elemento diferenciador. Los costes estan situados en la misma horquilla que el resto
de los intermediarios financieros analizados. En este caso la contraprestacion total no
es un elemento fundamental.

- Ventajas en las conexiones y plataformas:

= Disponibilidad las 24 horas.

= Rapidez de ejecucidn y respuesta.

= Mecanismos de control de calidad.

= Adaptacién a MiFID.

= Protocolo de seguridad en el sistema de conexion.

= Routing que permite el direccionamiento a otras bolsas a peticién del
cliente.

- Eficacia en la ejecucién y liquidacion: facilitan servicio conjunto de liquidacién de
valores nacionales e internacionales.

- Sistemas tecnoldgicos 6ptimos: Norbolsa facilita servicios de valor afadido para los
usuarios de Banca electronica, tales como:

= Servicio de informacién bursatil para clientes a través de Internet y
para oficinas de la entidad.

= Servicio de conexion on line para cotizaciones en diferentes bolsas.

Derivados nacionales cotizados en mercados organizados.

Liberbank dado que no es miembro de MEFF, mercado oficial de derivados nacional, actia
a través de CECA. Teniendo en cuenta lo anterior los factores determinantes para la
eleccion de CECA como intermediario son:

- CECA es miembro de MEFF.

- Contrapratestacion Total: los costes de intermediacion son similares a los del resto de
miembros de MEFF, y al existir un tnico mercado el precio no es determinante.
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- Eficacia en la ejecucion y liquidacion: conforme a lo expuesto anteriormente.
- Sistemas tecnoldgicos 6ptimos: conforme a lo expuesto anteriormente.

Al contrario que en MEFF, Liberbank es miembro negociador en el Mercado de Futuros del
Aceite de Oliva, por lo que ejecuta directamente las 6rdenes de sus clientes. Al respecto el
factor contraprestacion total para el cliente es determinante en la seleccion del centro de
ejecucion.

Derivados internacionales cotizados en mercados organizados.

Se ha seleccionado como intermediario de las 6rdenes de clientes a CECA, tomando en
consideracion los siguientes factores:

- Es miembro de MEFF y por tanto le otorga la posibilidad de negociar productos
EUREX.

- En el resto de mercados actia a través de EUROMEFF, que es una sociedad
dedicada en exclusiva a la operativa de mercados extranjeros de productos derivados
que mantiene un alto estandar de calidad de servicio en su operativa. Los criterios
definidos por CECA para la seleccion de intermediarios son plenamente compartidos
por Liberbank.

- Eficacia en la ejecucion y liquidacion: conforme a lo expuesto anteriormente.
- Sistemas tecnoldgicos 6ptimos: conforme a lo expuesto anteriormente.

- En este caso el factor precio / coste no resulta determinante. En cuanto a coste y
gastos no hay diferencias significativas entre todos los intermediarios potenciales, y
en cuanto al precio, sera aquel que se negocie en cada mercado correspondiente.

OTC — Derivados y Estructurados negociados en mercados no organizados.

Al ser Liberbank centro ejecutor y no existir intermediarios financieros el factor determinante
es el de contraprestacion total:

- Precio: El Banco en negociacion directa con el cliente fija los precios y el resto de
condiciones del instrumento.

- Costes: No existen costes de intermediacion.

Fondos de inversién nacionales.
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Liberbank comercializa fondos de inversion gestionados por Cajastur Gestion SGIIC, SA 'y
Ahorro Corporacion Gestion SGIIC, SA (en adelante ACG), por tanto son los Unicos centros
ejecutores posibles.

Fondos de inversién internacionales.

Con el fin de no desarrollar interfaces con las multiples gestoras de fondos de inversion
internacionales que existen en el mercado, y ser interés de Liberbank ofrecer a sus clientes
una amplia gama de fondos, se opté por suscribir un acuerdo con AllFunds Bank (en
adelante AFB) y ACG como intermediarios y, a su vez, estos tienen acuerdos suscritos con
cada una de las Gestoras Internacionales correspondientes como centros ejecutores.

Operaciones para las que las que la contrapartida sea la cuenta propia.

De acuerdo con el cuadro del punto 1.1 referido a la posicién de Liberbank en la cadena de
ejecucion, el Banco podra actuar como contrapartida en operaciones de renta fija privada
nacional e internacional y de deuda publica internacional.

Se trata de operaciones en mercados mayoristas, muy poco liquido y de dificil acceso. El
cliente puede trasladar una instruccion especifica para que su orden se ejecute acudiendo a
la cuenta propia de Liberbank.

En todo caso, Liberbank estard en disposicion de comparar el precio al que se cerr6 la
operacion con los precios existentes en el mercado. Por tanto, y a peticion de los clientes,
Liberbank obtendra la informacion 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 obtencién de informacion
respecto al dia concreto, se facilitaran datos sobre los dias anteriores o, en su caso, sobre
instrumentos financieros equivalentes negociados ese mismo dia.

2.4. Consideracion de las instrucciones especificas de los clientes.

En el caso de que algun cliente transmita una instruccion especifica acerca de dénde o
como 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 operacion sobre los que no hubiera instrucciones, se
seguiran los preceptos que pudieran ser aplicables a la Politica.

No obstante, 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 el Banco
esta exento de su obligacion de ejecucion dptima con respecto a otras partes o aspectos de
la orden no contempladas en dichas instrucciones. En ningiin momento Liberbank influirg al
cliente respecto al contenido de su instruccion.

Por otra parte en estas contrataciones se advierte al cliente que de la tramitacion de su
orden siguiendo sus instrucciones especificas, no permite a Liberbank seguir en su totalidad
su Politica de Mejor Ejecucion, pudiendo no alcanzar los objetivos de mejor ejecucién para
la que fue disefiada.
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3. Procedimiento de comunicacion a clientes de los aspectos relativos a la politica.

Liberbank comunica a sus clientes (minoristas y profesionales) los aspectos mas relevantes
de su Politica de Mejor Ejecucidn con caracter previo a la ejecucion o intermediacion de las
ordenes recibidas de los mismos. Se consideran en todo caso como relevantes a efectos de
la realizacién de dicha comunicacién los siguientes aspectos:

- Una explicacion 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.

- Unalista de los principales centros de ejecucion e intermediacion seleccionados.

- La advertencia referida al impacto que pueden tener las instrucciones especificas del
cliente en relacién con la Politica de Mejor Ejecucion.

Estas tres informaciones junto con una breve descripcion de los objetivos que tiene esta
Politica conforma la denominada version resumida de la Politica. Adicionalmente, dicha
version sera incorporada a la pagina web del Banco, manteniéndose a disposicion
permanente del cliente.

En el caso que un cliente requiriese mayor informacién respecto a algun punto especifico de
la misma, se canalizara la peticion a través de cualquiera de las Oficinas del Banco o a
través de la Web al Departamento de Atencion al Cliente para que le pueda dar respuesta al
cliente, excepto si la informacion requerida se considerase que posee un componente de
confidencialidad que no posibilite su transmisién.

En caso de que se produzcan modificaciones importantes en la presente Politica, el Banco
pondré& dicha circunstancia en conocimiento de los clientes.

4. Obtencién del consentimiento a la politica por p  arte del cliente.

Liberbank obtiene el consentimiento de sus clientes a la Politica de Mejor Ejecucion con
caracter previo a su aplicacion:

- Por un lado, respecto a la operativa realizada a través de mercados regulados y
sistemas multilaterales de negociacion, el cliente otorga el consentimiento mediante
la firma del contrato MIFID donde se recoge la version resumida de la Politica de
Mejor Ejecucion.

- Por otro lado, respecto a la operativa realizada al margen de mercados regulados y
sistemas multilaterales de negociacion, y con respecto a instrumentos financieros
admitidos a cotizacion, bien en un mercado regulado, bien en un sistema multilateral
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de negociacion, el consentimiento a obtener por el cliente sera en todo caso expreso,
y se debera recabar su autorizacion de forma previa a la tramitacion de la orden.

A estos efectos se consideraran como procedimientos adecuados para obtener esta
autorizacion expresa tanto la firma manuscrita como el correo electrénico.

5. Procedimientos de supervision y control del cump limiento de la politica.

Tal y como se establece en el articulo 79 sexies de la Ley 24/1988 y sus desarrollos
posteriores las entidades que presten servicios de inversion deberan comprobar
peridodicamente la eficacia de la Politica de Mejor Ejecucion adoptada, y en particular la
calidad de ejecucion de las entidades contempladas en dicha politica.

El procedimiento que a continuacion se describe tiene como objeto dar cumplimiento a lo
establecido en dicho articulo.

5.1. Ambito de aplicacion.

Es de aplicacién para a la totalidad de los instrumentos financieros detallados en la presente
politica independientemente de cual sea el canal a través del cual se opere (Oficina,
Internet, banca telefénica). No obstante la ejecucion de las pruebas de revisidn descritas en
el punto siguiente podra ser diferente en funcién del canal utilizado.

Sera de aplicacion tanto cuando el Banco actie como entidad ejecutora de 6rdenes como
cuando actue como entidad transmisora.

5.2. Alcance de los procedimientos de supervision y control.

Se definen dos procedimientos de supervision y control de la Politica de Mejor Ejecucion:
- Evaluacién de la Politica de Mejor Ejecucion previamente definida (disefio).

- Verificacion del cumplimiento de la Politica de Mejor Ejecucion ya definida e
implantada (funcionamiento).

5.3. Evaluacion de la Politica de Mejor Ejecucion p  reviamente definida.

Los objetivos de este procedimiento de evaluacion son los de revisar la lista de centros de
ejecucion e intermediarios potenciales identificados para cada instrumento financiero, asi
como la seleccién final de centros de ejecucidn e intermediarios financieros a través de los
cuales se ejecutan o transmiten las érdenes de los clientes.

Periodicamente se efectuard una revision de esta politica en cuanto a los centros de
ejecucion e intermediarios elegidos, dicha revision consistira en:
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- Comprobar la existencia de deficiencias relevantes en la prestacion del
servicio por los intermediarios o centros de ejecucién seleccionados.

- Comprobar la existencia de un nimero elevado de reclamaciones procedentes
de clientes respecto al funcionamiento de los servicios de ejecuciébn o
recepcién y transmision de érdenes.

- Comprobar la existencia de cambios significativos en las condiciones
econdémicas aplicadas por los centros de ejecucion o intermediarios y que
puedan significar repercusién econémica para los clientes;

Centros de ejecucién e intermediarios potenciales.

En el apartado 2.1 de esta politica se indican los criterios definidos por Liberbank
para la seleccién de centros de ejecucién e intermediarios potenciales, a partir de los
cuales se obtienen los finalmente seleccionados.

La revision de dichos criterios se realiza teniendo en cuenta los centros de ejecucién
e intermediarios existentes y siguiendo un analisis especifico de los siguientes
elementos:

- Volumenes intermediados por cada uno de ellos.
- Existencia de nuevos centros de ejecucion o intermediarios.
- Condiciones econdémicas aplicables.

- Analisis del mercado y de la calidad de ejecucidon de los intermediarios y
centros de ejecucion. Para realizar este andlisis se tiene en cuenta la
informacion y experiencia proporcionada por cada uno de los responsables de
ejecucion y transmision de las érdenes de Liberbank.

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

Centros de ejecucién e intermediarios seleccionados.

Realizada la anterior revisién, se concluye, para cada uno de los instrumentos
financieros, el centro/s de ejecucion o intermediario/s que sera/n utilizado/s en las
ejecuciones o transmisiones de 6rdenes de clientes del Banco.

Para ello se analizan cada uno de los criterios descritos en el capitulo 2.2
Determinacibn de centros de ejecucion e intermediarios, considerando
especialmente los factores de coste y precio (contraprestacion total).
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Para realizar el analisis no solo se tienen en cuenta los elementos cualitativos y
cuantitativos descritos en el apartado anterior, sino que se realizan test de
ejecuciones con las siguientes caracteristicas:

- Se hacen test para todos los instrumentos financieros en los que el Banco
realice los servicios de ejecucion y recepcion y transmision de ordenes.

- Se hacen test para todos los intermediarios o centros de ejecucion
seleccionados.

5.4. Verificacion del cumplimiento de la Politca d e Mejor Ejecucion
implantada.

Adicionalmente, Liberbank verifica que desde la revision anterior se ha cumplido
efectivamente la Politica de Mejor Ejecucién previamente definida, y para ello se selecciona
una muestra de operaciones y sobre ellas se efectla el andlisis correspondiente.

5.5. Periodicidad de evaluacion.

En aplicacion de lo establecido en el articulo 79 del Real Decreto 217/2008, la evaluacion
del disefio de la presente Politica se realizara al menos anualmente. Adicionalmente, y con
la misma periodicidad, Liberbank efectuara una evaluacion del funcionamiento de la misma.

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 los
centros de ejecucién o intermediarios seleccionados por Liberbank.

La decision sobre cuando procede hacer dicha evaluacién adicional corresponde al
Departamento de Operaciones, que debera contrastarlo con el Departamento de
Cumplimiento Normativo.

5.6. Responsable de evaluacion.

La aprobacion de las sucesivas actualizaciones de la presente politica se llevara a cabo,
anualmente, por el Comité de Cumplimiento Normativo, a propuesta del Departamento de
Operaciones, previa revision de la misma por los Departamentos de Cumplimiento
Normativo y de Control del Riesgo y Validacion (Riesgo Operacional).

El Departamento de Auditoria de Grupo y Servicios Centrales llevara a cabo las pruebas
correspondientes para supervisar el cumplimiento de la presente Politica por parte del
Banco.

Asi mismo, y siempre que se considere oportuno se podra solicitar la colaboracion de un
tercero independiente en la realizacion de las funciones de evaluacion.

5.7. Documentacion y reporting.
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El Departamento de Operaciones debe elaborar un informe con cada evaluacion del disefio
de la Politica de Mejor Ejecucion realizada, y el mismo contendra como minimo, ademas de
los aspectos recogidos en el punto 5.3 de esta Politica, la informacion siguiente:

Responsable del informe y personas implicadas en su elaboracion.

Objetivo y alcance de la revision.

Procedimientos identificativos y técnicas aplicadas en las realizacion de los
procedimientos descritos.

- Conclusiones obtenidas respecto a:

= Cambios en la politica de ejecucion previamente definida y objeto de la
revision.

= Cambios en los diferentes factores de evaluacion.

= Cambios en el inventario de intermediarios o centros de ejecucion
potenciales y seleccionados para cada uno de los instrumentos
financieros, clientes y canales afectados.

El Departamento de Control del Riesgo y Validacion elaborard un informe de la evaluacion
realizada del funcionamiento de la Politica de Mejor Ejecucion, refiriéndose, en su caso, a la
existencia de incidencias detectadas como consecuencia de la aplicacion de los controles
correspondientes.

El Departamento de Auditoria incluird las conclusiones de su auditoria en los informes
periodicos correspondientes.

Las incidencias detectadas con la ocasion a la elaboracion de los informes referidos deben
ser remitidas a la totalidad de las Unidades y Centros del Banco afectados (aquellos
responsables de la prestacion de los servicios de ejecucion y recepcion y transmision de
ordenes para todos los instrumentos financieros objeto de analisis) previamente a la emision
definitiva de tales informes. En el supuesto de que hubiese discrepancias respecto a las
conclusiones alcanzadas en los informes deberan constar en el mismo.

En aquellos casos en los que los informes propongan un cambio en el disefio de la Politica,
que afecte a la consideracion de los factores de evaluacion o a los intermediarios o centros
de ejecucion potenciales y/o seleccionados por el Banco, se informara de las conclusiones
obtenidas al Departamento de Cumplimiento Normativo y al Comité de Cumplimiento
Normativo, siendo éste ultimo quien adopte la decision definitiva sobre el cambio en la
Politica de Mejor Ejecucién propuesto.

En el caso de que dicho cambio sea decidido, se actuara del siguiente modo:
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- Se incluiran las modificaciones necesarias en los procedimientos internos del
Banco y, en su caso, en los sistemas informaticos afectados.

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

Se informara de las decisiones y cambios producidos a los Departamentos de
Liberbank que corresponda, asi como a los clientes.

El Director del Departamento de Cumplimiento Normativo incorporard las conclusiones
fundamentales de las evaluaciones realizadas, asi como las decisiones adoptadas, en el
informe anual de este Departamento.

6. Principios a seguir de cara a la demostracion, a requerimiento del cliente, de la
ejecucion de las 6rdenes (este epigrafe solo aplica a las entidades que ejecutan
ordenes en el mercado, no a los intermediarios o ge  stores de carteras).

El Banco, en los casos en que actla como ejecutor de 6rdenes, demostrard 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 demostracién en la comprobacion
de que se han seguido los principios y aspectos concretados en la presente Politica en
relacién a los procedimientos de ejecucion.

Para ello Liberbank demostrara al cliente que:

- La operacién se ha realizado a través del intermediario o centro de ejecucion definido
en esta Politica para el instrumento concreto objeto de la orden.

- Se facilitara al cliente:

= Copia de la orden soporte de la operacién ejecutada, incluyendo en su
caso las posibles instrucciones especificas que hubiera sefialado el
cliente, (y, en este caso, la advertencia que se realizé al cliente en
relacibn con las posibles implicaciones de realizar instrucciones
especificas en relacion con la consecuciéon de los objetivos marcados
en la Politica de Mejor Ejecucion).

= Lainformacién procesada relativa a la orden, y ubicada en los registros
de oOrdenes y operaciones, de tal forma que se identifique de forma
inequivoca la trazabilidad de la orden desde que lleg6 al Banco hasta
su ejecucion definitiva.
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- En el caso de que la ejecucién se realizara contra la cartera propia del Banco, se
demostrara al cliente que dicha ejecucion se ha realizado en los términos definidos
en la Politica para el instrumento financiero afectado.

Liberbank podra comparar el precio al que se cerré la operacion con los precios
existentes en el mercado.

A los anteriores efectos y a peticion del cliente, el Banco obtendra la informacién
para demostrar que el precio al que se cruz6 la orden del cliente se encontraba
dentro de la horquilla de precios ofrecida en el dia, o en su defecto sobre los dias
anteriores o sobre instrumentos financieros equivalentes negociados el mismo dia.

- En los supuestos en que el Banco actie como receptor y transmisor de érdenes, se
ha optado por ofrecer la posibilidad a los clientes de solicitar demostracion de la
ejecucion de las operaciones de conformidad con la presente Politica. Para estar en
disposicién de realizar dicha demostracién de operaciones el Liberbank ha realizado
las siguientes actuaciones:

= Ha solicitado las Politicas de Mejor Ejecucion de los intermediarios
través de las que opera, con el fin de que ademas de asegurar la
complementariedad entre la Politica del Banco y la respectiva de los
intermediarios seleccionados, asi como disponer de la informacién
necesaria en cuanto a los centros de ejecucion seleccionado por dicha
entidad.

= Se ha asegurado de que a partir del circuito de informacién que
soporta la operativa diaria de recepcién y transmisién de o6rdenes, se
dispone a diario de la informacién necesaria para reflejar la trazabilidad
completa de las 6rdenes intermediadas, desde el momento que llega la
orden a Liberbank hasta el momento en que ésta se ha ejecutado y
posteriormente confirmado.
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Disposicion Transitoria de Procedimientos para las Cajas Accionistas de Liberbank y
Banco Castilla-La Mancha

La presente Politica es de aplicacion a Liberbank S.A. y a Banco de Castilla - La Mancha,
S, en adelante CCM.

Sin embargo, la integracion de los sistemas informaticos que soportan la operativa y
procedimientos relativos a MiFID y, en este caso, aquellos relativos a la trasmision de
ordenes, sobre instrumentos financieros de clientes del Banco a los distintos mercados e
intermediarios, que se esta llevando a cabo por las Cajas accionistas de Liberbank, aiun no
ha concluido. Por tanto, mientras dure el proceso progresivo de integracion de los medios y
activos procedentes de las Cajas accionistas, para la siguiente operativa de recepcion
transmision y ejecucion de O6rdenes de clientes se contemplaran las siguientes
particularidades dependiendo la procedencia de los activos objeto de la orden
correspondiente, de tal manera que:

- Enlo relativo a las 6rdenes sobre activos procedentes de CajAstur:

Las érdenes sobre instrumentos de renta variable cotizada nacional que deban ser
ejecutadas en las Bolsas de Valencia y Barcelona, estas seran transmitidas a través de
ACF, y para el resto de Bolsas Nacionales el intermediario seleccionado para su ejecucion
es Norbolsa.

- En lo relativo a las érdenes sobre activos procedentes de Caja
Cantabria:

Las ordenes de renta variable cotizada nacional cursadas a través de la Banca Electronica
por clientes de Liberbank seran transmitidas a través de CECA a Norbolsa para su
ejecucion, el resto de érdenes seran ejecutadas a través de ACF.

- Enlo relativo a las 6rdenes sobre activos procedentes de CCM:

Las Ordenes sobre Deuda Subordinada CCM seran ejecutadas en Bolsa de Madrid,
mercado donde cotizan, a través del intermediario seleccionado a tal fin M&G AVG SA.

CCM ha acordado su renuncia a la condicion de Entidad Gestora de Deuda Publica, en
tanto no se ha haya producido el traspaso efectivo a CECA tal y como se dispone en la
presente politica, las érdenes seran tramitadas conforme al procedimiento dispuesto en
CCM.

- En lo relativo al consentimiento a la politica de mejor ejecucion para
los activos procedentes de Caja Extremadura:

Respecto a la operativa realizada al margen de mercados regulados y sistemas
multilaterales de negociacion, y con respecto a instrumentos financieros admitidos a
cotizacion, al cliente se le hace entrega de la version de la politica de mejor ejecucion junto
con el resto de informacion precontractual cuando se le comunica su categorizacibn como
cliente MiFID. Si una vez entregada y conocida la politica el cliente decide operar ha de
entenderse que éste ha dado su consentimiento tacito a la misma.
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