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1. Introduccion

Gestion Fondo Endowment, A.V., S.A. (en adelante “GFED” o la “Sociedad”) es una Agencia de Valores
inscrita en el Registro Administrativo especial de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con el
namero 300.

GFED, como Agencia de Valores, esta autorizada para la recepcién y transmisién de 6rdenes de clientes
en relaciéon con uno o mas instrumentos financieros, la gestion de carteras, el asesoramiento en materia
de inversion, custodia y administracion por cuenta de clientes y la consultoria para la creacién de Fondos
Endowments (los “Servicios”).

En la prestacion de los Servicios por la Sociedad, se podrian generar potencialmente diversos conflictos de
interés entre: (i) la Sociedad y sus propios clientes, ya sean participes de los vehiculos gestionados por
la Sociedad o clientes de los distintos servicios de inversion prestado por ésta (los “Cliente/s”), (ii) los
Clientes entre si, (iii) entre los consejeros, directivos y empleados de la Sociedad (las “Persona/s
Sujeta/s”) con la propia Sociedad; y (iv) las Personas Sujetas frente a los Clientes.

La concurrencia de alguna de las situaciones descritas es susceptible de poner en riesgo la imparcialidad
e independencia de la actuacién de la Sociedad, por lo que constituye una prioridad para la Sociedad
controlar su actuacién en relaciéon con la prevencion y gestion de conflictos de interés, de acuerdo con
las normas legales y reglamentacion aplicable en cada momento.

2. Objetivos de la politica

El objeto de la presente Politica es establecer pautas globales para identificar y evitar la produccién de
conflictos de interés en el desarrollo de la actividad de la Sociedad, y, en su caso, para gestionar
eficazmente los mismos, de modo que estos se resuelvan adecuadamente para los intereses de los
Clientes o para los de la propia Sociedad, segun las circunstancias concurrentes.

Para que exista un conflicto de interés no se considerara suficiente (i) que la Sociedad o las Personas
Sujetas puedan obtener un beneficio, sin que exista también un posible perjuicio correlativo para un
Cliente, o (ii) que un Cliente pueda obtener una ganancia o evitar una pérdida, sin que exista la posibilidad
de pérdida concomitante de otro Cliente.

La presente Politica se ha elaborado de acuerdo con lo establecido en la normativa aplicable a la gestién
y prevencion de conflictos de interés, esto es, el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por
el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores; el Real Decreto 1082/2012, de
13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
instituciones de inversion colectiva (“Ley 35/2003”); y, por ultimo, las pautas establecidas en el
Reglamento Interno de Conducta de la Sociedad (“RIC”).

3. Principios generales y objetivos en la gestion de los conflictos de intereses

En la evitacién y gestién de los posibles conflictos de interés, se actuara conforme a los siguientes
principios generales:

(i) Identificar los posibles conflictos de intereses que puedan surgir en el ambito de los servicios
prestados por la Sociedad.

(i) Prevenirlos en la medida en que sea posible, y establecer las pautas y medidas para la gestion de
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los conflictos de intereses que no puedan ser prevenidos, con el objeto de evitar un perjuicio a los
Clientes.

(iii) En aquellos casos en los que no pueda evitarse que el conflicto de interés cause un perjuicio a los
Clientes, se procedera a la revelacién del mismo a los Clientes afectados con caracter previo a la
prestacién del servicio o conclusion de una operacion obteniéndose, si lo estimasen oportuno, el
previo consentimiento expreso de éstos una vez informados de la existencia del conflicto.

4. Organo responsable de la politica de conflictos de intereses

Corresponderd al Dpto. de Cumplimiento Normativo/Riesgos de la Sociedad ejercer las funciones del
Organo Responsable de la Politica de Conflictos de Interés (el “Responsable”), encargado de la
aplicacién efectiva de la Politica, asi como de su revisién y actualizacién cuando sea necesario. Dicho
Responsable tendra encomendadas las siguientes funciones:

(i) Adoptar las medidas oportunas para evitar la aparicién de conflictos de interés.

(i) Gestionar los posibles conflictos de interés que pudieran surgir durante la prestacion de los
Servicios.

(i) Mantener y actualizar regularmente el Registro de conflictos de interés.

(iv) Revisar anualmente el contenido de la presente Politica y proponer, en su caso, modificaciones a la
misma al Consejo de Administracién de la Sociedad.

(v) Revisar anualmente la eficacia de las medidas incluidas en ella para prevenir conflictos de interés,
asi como el efectivo cumplimiento practico de las mismas por parte de las Personas Sujetas,
haciendo cumplir las mismas y denunciando al Consejo de Administracion, si existiera, el
incumplimiento de dicha Politica por las Personas Sujetas.

5. Identificacion de conflictos de intereses

Con caracter general, los posibles conflictos de intereses que pueden producirse en el ejercicio de su
actividad por la Sociedad derivan principalmente de los siguientes supuestos:

(i) supuestos en los que la Sociedad o las Personas Sujetas pudiesen obtener una ganancia financiera
o evitar una pérdida financiera a expensas del Cliente;

(i) supuestos en los que la Sociedad o las Personas Sujetas tengan interés en el resultado del servicio
prestado distinto del interés del propio cliente en ese resultado;

(iii) supuestos en los que la Sociedad o las Personas Sujetas tengan un incentivo financiero o de otro
tipo para favorecer:

a. losintereses de unallC o cartera individual gestionada sobre los intereses de otra IIC o cartera
individual gestionada, o

b. los intereses de un inversor sobre los de otro inversor o grupo de inversores ya sea dentro de
lamisma IIC o de una IIC respecto a las carteras individuales gestionadas;
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(iv)

(v)

supuestos en los que la Sociedad o las Personas Sujetas realicen las mismas actividades para dos
IIC o carteras individuales gestionadas; o

supuestos en los que la Sociedad o las Personas Sujetas asesoren sobre un mismo instrumento a
distintos Clientes.

6. Prevencion de conflictos de intereses

La Sociedad adoptara todas las medidas necesarias y establecera los procedimientos adecuados para
prevenir los posibles conflictos de intereses que pudieran surgir durante el desarrollo de su actividad.

En particular, y de conformidad con lo dispuesto por el articulo 106 del Real Decreto 1082/2012, la
Sociedad adoptara las siguientes medidas:

(i)

(ii)

(i)

(iv)

Procedimientos efectivos para impedir o controlar el intercambio de informacién entre las Personas
Sujetas que desempenen actividades de gestiébn o asesoramiento con riesgo de conflicto de
intereses, si tal intercambio puede dafar los intereses de uno o mas Clientes.

El Departamento de Gestién y Asesoramiento esta formado Unicamente por dos gestores que
adoptan de forma conjunta las decisiones o recomendaciones de inversiéon y, por tanto, la
comunicacion entre las Personas Sujetas encargadas de la gestién de los vehiculos y carteras
individuales no supone un riesgo de conflicto de intereses perjudicial para los Clientes.

En caso de que por cualquier via se distribuya la responsabilidad de la gestién sobre las distintas
carteras o vehiculos entre las Personas Sujetas, se prohibira cualquier intercambio de informacién
entre las Personas Sujetas involucradas que pueda causar un conflicto de interés.

Eliminaciéon de toda relacion directa entre la remuneracion de las Personas Sujetas que ejerzan
principalmente una actividad y la remuneracién de otras Personas Sujetas que desempeiien
esencialmente otra actividad, o también entre la remuneracion de esas primeras personas y los
ingresos generados por las segundas, en los casos en que puedan surgir conflictos de intereses en
relacion con dichas actividades.

En este sentido, los responsables de gestion de la Sociedad evitan la toma de riesgos inconsistentes
con el perfil de riesgo de las IIC gestionadas por la Sociedad, y vincula la retribucion de los gestores
al beneficio econdémico de la Sociedad, estableciendo por tanto una alineacién de intereses entre los
gestores y los Clientes.

Medidas para impedir o restringir la posibilidad de que alguien influya indebidamente en la forma en
que una Persona Sujeta desemperfie sus actividades de gestidn colectiva de carteras.

Medidas para impedir o controlar la participacién simultdnea o consecutiva de una Persona Sujeta en
actividades separadas de gestion colectiva de carteras cuando tal participacién pueda afectar a la
correcta gestion de cualquier conflicto de intereses.

Procedimientos efectivos para impedir o controlar la realizacion de operaciones vinculadas por parte
de la Sociedad o las Personas Sujetas en los términos de los articulos 66 y 67 de la Ley 35/2003.
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7. Deteccion de conflictos de intereses

La Sociedad adoptara todas las medidas razonables para detectar conflictos de intereses que pudieran
surgir en el desarrollo de su actividad.

En este sentido, las Personas Sujetas deben conocer y respetar la presente Politica y tienen la obligacién
de poner en conocimiento del Responsable cualquier operacién, actuacion o circunstancia que, en el
ambito de sus respectivos cometidos implique o pudiera implicar un conflicto de interés.

Adicionalmente, el Consejo de Administracién y el Responsable llevaran a cabo un seguimiento de las
actividades generales de la Sociedad a fin de detectar situaciones de conflicto o potencial conflicto de
intereses.

En todo caso, el Responsable tendra la facultad de recabar y obtener puntualmente de las Persona s
Sujetas, incluido el Consejo de Administracion, cuanta informacién precise para conocer y evaluar las
actuaciones que de forma concreta o con caracter general sean susceptibles de constituir un conflicto de
interés.

8. Gestion de conflictos de intereses

La Sociedad garantizara la adecuada gestién de los conflictos de interés que pudieran surgir, evitando
que perjudiquen al Cliente o, cuando éste sea una persona juridica, a sus inversores.

8.1. Medidas de resolucion de los conflictos

(i) Entre diferentes Clientes.

Se evitaran los conflictos de interés entre Clientes, los cuales, de conformidad con las circunstancias
descritas en el apartado 6.(i) del presente Manual, son de dificil produccién en el marco de la
actividad de la Sociedad. En cualquier caso, cuando no puedan evitarse, se resolveran de acuerdo
con las siguientes reglas, sin privilegiar a ninguno de los Clientes afectados:

« Bajo ninglin concepto se revelaran a unos Clientes las operaciones realizadas por otros.

* No se fomentara la realizacion de una operacién por un Cliente con objeto de beneficiar a otro.

+ Para evitar conflictos en el marco de operaciones que afecten a dos o mas Clientes, se
asignaran a los Clientes las operaciones compradas o vendidas de forma justa y razonable.

(i) Entre la Sociedad y las Personas Sujetas.

La aparicion de conflictos de interés entre la Sociedad y las Personas Sujetas podria poner en grave
peligro la confianza y profesionalidad sobre la que descansa la actividad de la Sociedad.

A tal efecto, las Personas Sujetas se abstendran de participar, de cualquier forma, en nombre de la
Sociedad en operaciones que estén vinculadas o relacionadas de alguna forma con sus intereses
personales, familiares o econémico-patrimoniales. Ademds, las Personas Sujetas deberan poner
especial cuidado en no representar a la Sociedad en ninguna operacion en la que participen
personas o entidades con las que tengan relaciones econémicas o personales.

A este respecto, las Personas Sujetas deberan tener permanentemente formulada ante la Sociedad,
y mantendréan actualizada, una declaracién ajustada al modelo anexado al RIC de la Sociedad, en
la que especificaran sus vinculaciones econdmicas, familiares o de otro tipo con Clientes de la
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Sociedad por servicios relacionados con el mercado de valores o con sociedades cuyos valores
estan negociados en algun mercado secundario.

Asimismo, las Personas Sujetas deberan comunicar previamente a cada operacién su voluntad de
realizarla y obtener la correspondiente autorizacion de la Sociedad, de conformidad con el régimen
de operaciones de las Personas Sujetas previsto en el RIC de la Sociedad.

El Dpto. de Cumplimiento Normativo/Riesgos sera el érgano encargado de recibir y custodiar la
informacion relativa a los potenciales conflictos de interés.

(iii) Entre la Sociedad y Clientes.

+ Se prohibe la compra o venta de valores de cualquier naturaleza por cuenta propia en
idénticas o mejores condiciones a aquéllas en que se contrataron las operaciones para sus
Clientes.

* Queda prohibida la induccién a un cliente a la realizacién de cualquier negocio cuando del
mismo Unicamente se derive un beneficio para la Sociedad, asi como la realizaciéon de
operaciones con el exclusivo objeto de percibir comisiones o multiplicarlas de forma
innecesaria y sin beneficio para los Clientes. Este conflicto se tratard de evitar mediante la
realizacion de la correspondiente evaluacion de idoneidad o conveniencia de cada Cliente de
forma previa a su aceptacion por la Sociedad, que evitara el acceso a los productos y servicios
de la Sociedad a aquellas personas para las que éstos no sean adecuados.

» Elinterés ultimo de la Sociedad es, en todo caso, el interés de sus Clientes, debiendo primar
éste a la hora de decidir las operaciones que han de contratarse.

8.2. Abstencion

En el caso en que el Responsable determine que dichas medidas no sean razonablemente suficientes
para la resolucién del conflicto del interés, dispondra que la Sociedad o las Personas Sujetas se
abstengan de prestar el servicio o de concluir la operaciéon que motive el conflicto de interés.

8.3. Revelacion

En caso de que las medidas adoptadas no fueran suficientes para garantizar con razonable certeza la
existencia de conflictos de interés o que no fuera posible resolver el conflicto a favor del Cliente y que, a
juicio del Responsable, la abstencién de la Sociedad en la prestacidn del servicio requerido por el Cliente
pudiera ser lesivo para el interés del Cliente, la Sociedad revelara claramente al Cliente la existencia del
conflicto de interés explicando la naturaleza del mismo y, una vez informado, recabara nuevas
instrucciones del Cliente acerca de como proceder.

A tal fin, el Responsable determinara el contenido y forma de la comunicacién a los Clientes del conflicto
de interés, asi como de cualquier accién ulterior que corresponda a la vista de la respuesta del Cliente.
Dicha comunicacién contendra aquellos datos suficientes, a la luz de la naturaleza del Cliente, para
permitir que éste pueda adoptar una decisién fundada en relacion con el Servicio en cuyo contexto surja
el conflicto de interés.

En todo caso, el Responsable documentara las actuaciones realizadas conforme este apartado que
seran incluidas en el Registro de conflictos de interés previsto en el nimero siguiente.
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9. Normas especificas respecto a incentivos

9.1. Concepto de incentivo

Constituyen un incentivo todas y cualesquiera retribuciones monetarias o en especie aportados o
recibidos por la Sociedad o por las Personas Sujetas de Clientes o terceros en el marco de la prestacion
de los Servicios de la Sociedad.

9.2. Prohibicién general

Ni la Sociedad ni ninguna Persona Sujeta podran aceptar incentivos a excepcion de los sefialados en el
apartado 9.4. En particular, con el fin de evitar posibles conflictos de interés, las Personas Sujetas no
podran mantener relaciones financieras con los Clientes. De forma enunciativa, no limitativa, esta
prohibido:

(i) llegar a acuerdos privados entre Personas Sujetas y Clientes;
(i) Garantizar resultados, o repartir beneficios o pérdidas por operaciones realizadas; o
(ii) Prestar o tomar dinero prestado de un Cliente.

9.3. Criterio general

La Sociedad garantizara que, en sus relaciones de negocio, y en particular en aquellas actividades que
puedan verse afectados por las prohibiciones descritos en el parrafo anterior, no se cobraran o pagaran
honorarios o comisiones, ni se recibiran o aportaran beneficios no monetarios que puedan impedir su
actuacion en el mejor interés para sus Clientes. En caso de que las IIC gestionadas por la Sociedad
recibieran algun tipo de incentivo, el mismo se abonard a la [IC correspondiente directamente.

9.4. Incentivos permitidos

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 59 del Real Decreto 217/2008, sobre el régimen juridico de
las Empresas de Servicios de Inversion, tan sélo se admitira el cobro o pago de los siguientes incentivos:

(i) Honorarios, comisiones o beneficios no monetarios pagados o entregados a un Cliente 0 a una
persona que actle por su cuenta, y los ofrecidos por el Cliente o por una persona que actie por su
cuenta;

(i) Honorarios adecuados que permitan o sean necesarios para la prestacion de los Servicios, como
los gastos de custodia y administracién o asesoria juridica y que, por su naturaleza, no puedan
entrar en conflicto con el deber de la Sociedad de actuar con honestidad, imparcialidad, diligencia y
transparencia con arreglo al interés 6ptimo de sus clientes.

La informacion al Cliente sobre los honorarios, comisiones o beneficios no monetarios podra
realizarse de forma resumida, contemplando tan sélo las condiciones esenciales del sistema de
honorarios, comisiones o beneficios no monetarios. En todo caso, los Clientes tendran derecho a
solicitar una descripcion completa de la existencia, naturaleza y cuantia de los honorarios,
comisiones o beneficios, 0, cuando dicha cuantia no pueda determinarse, el método de célculo de
esa cuantia. Se entenderd cumplida esta ultima obligacién cuando la Sociedad ponga a disposicién
del Cliente la informacién requerida a través de los canales de distribucion de la Sociedad o en su
pagina web, siempre que el cliente haya consentido a dicha forma de provision de la informacion.
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10. Registro de conflictos de interés

El Responsable mantendra y actualizard regularmente un registro de las situaciones en las que haya
surgido un conflicto de interés o, en las que pueda surgir tal conflicto. Dicho registro incluira de manera
clara, no manipulable y numerada correlativamente, detalle del origen, personas y departamentos
involucrados en los conflictos de interés, y la descripcion de estos Ultimos. La informacion contenida en
el registro antedicho deberé conservarse durante un periodo minimo de 5 afos.

11. Formacidn de las personas sujetas

Las Personas Sujetas recibirdn la formacién adecuada, en el momento de su incorporacién a la Sociedad,
sobre la presente Politica.

Sin perjuicio de que las modificaciones de la presente Politica sean inmediatamente comunicadas a las
Personas Sujetas, periddicamente se realizaran sesiones de actualizacién.

12. Actualizacion de la politica de conflictos de intereses

La presente Politica sera actualizada, al menos, en los siguientes supuestos:

(i) cuando tengan lugar cambios legales o normativos que afecten a la politica de gestion de conflictos
de interés establecida;

(i) a propuesta del Responsable, cuando entienda que existen apartados susceptibles de mejora para
la consecucion de los objetivos propuestos o para adaptarse convenientemente a las caracteristicas
de los servicios prestados por la Sociedad; y

(iii) a propuesta de los organismos supervisores.

En todo caso, con periodicidad anual, o inferior en caso de que se estime pertinente habida cuenta de
las circunstancias concurrentes en cada momento, el Responsable revisara los contenidos de la presente
Politica, la eficacia de las medidas preventivas y el efectivo cumplimiento practico de las previsiones
sobre identificacion de conflictos y comunicacién de situaciones que no hayan podido prevenirse.

Como resultado de dicha revision se elaborara un informe, que contendra las modificaciones propuestas
a la Politica. Dicho informe se pondra en conocimiento del Consejo de Administracion de la Sociedad. En
caso necesario, el Consejo de Administracién aprobara las modificaciones de la Politica que considere
oportunas, que se incorporaran a ésta y seran de aplicacion desde el momento de su aprobacion.

En todo caso, el Responsable queda facultado para la emisién de cuantas circulares considere
necesarias para desarrollar el contenido de la presente Politica o aclarar cuantas dudas pueda suscitar su
aplicacion practica. Dichas notas seran comunicadas a los Personas Sujetas y convenientemente
archivadas por el Responsable.



