CONTRATO DE ASESORAMIENTO FINANCIERO Mifid Il

1. Titularidad

De una parte:

mayor de edad, con DNI numero:

y con domicilio en:

Con email: y teléfono:

De otra parte, D. Gabriel Lépez mayor de edad, con domicilio en ¢/ Ferraz 42 , con DNI nimero
51071602X, actuando en nombre y representacidon, en su condicion de administrador Unico de
Inverdif Asesores EAFI, S.L., inscrita en el Registro Mercantil de Madrid , al tomo 32937, folio 21,
secciéon 8, hoja niumero M-592897 y en el Registro de Empresas de Asesoramiento Financiero de la
CNMV con el numero 165, con domicilio en Madrid, calle Ferraz nimero 42, 1%zq con C.I.F.
numero B87151015 (en adelante, la “Entidad”).

Asimismo, en lo sucesivo el Cliente y la Entidad serdn definidos conjuntamente como las “Partes”,
y cualquiera de ellas como una “Parte”.

2. Exponen . Que, con anterioridad a la firma del
presente contrato, la Entidad ha obtenido
informacién sobre los conocimientos, la
experiencia y cualificacion del Cliente,
para clasificarle como minorista o
profesional (apartado 4 del presente

l. Que la Entidad es una Empresa de
Asesoramiento Financiero autorizada por
la CNMV para prestar el servicio de
asesoramiento financiero en materia de

inversion, entendiéndose por tal Ia contrato)
prestacion de recomendaciones
personalizadas a un cliente, sea a IV.  Que, con anterioridad a la firma del
peticion de este o por iniciativa de la presente contrato, la Entidad ha
empresa de servicios de inversién, con evaluado la idoneidad del cliente de
respecto a una O ma&s operaciones acuerdo con lo establecido en el
relativas a instrumentos financieros apartado 5 del presente contrato.
incluidos en el programa de actividades V. Que el CLIENTE asegura, a los efectos de
que ha sido aprobado por la CNMV. la normativa sobre el Blanqueo de
. Que el Cliente estd interesado en Capitales, que los fondos que pone bajo
contratar con la Entidad el servicio de asesoramiento de la ENTIDAD son de
asesoramiento en materia de inversién, procedencia licita y de su propiedad.
respecto a los instrumentos incluidos en VI.  Que la Entidad estd interesada en prestar

el programa de actividades de esta (o los
solicitados por el cliente, en cuyo caso se
adjuntan como Anexo ).

al Cliente el servicio de asesoramiento en
materia de inversion.

Las partes, reconociéndose mutua capacidad,
suscriben el presente contrato de asesoramiento
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financiero de acuerdo con las siguientes
estipulaciones:

Primero. Objeto del Contrato

El objeto del presente contrato de asesoramiento
en materia de inversion (en adelante, el
“Contrato”) es la prestaciéon por parte de la
Entidad del servicio de asesoramiento en materia
de inversidn sobre la totalidad del patrimonio del
Cliente (o en su caso indicar el importe del
patrimonio asesorado), segun informe entregado
por el cliente incluido en el Anexo IV, que se
realizard mediante recomendaciones
personalizadas, con respecto a una o mas
operaciones relativas a instrumentos financieros,
qgue permitan al Cliente adoptar decisiones de

inversion.

El asesoramiento podra consistir en
recomendaciones de comprar, vender o
mantener realizadas sobre el patrimonio objeto

de asesoramiento.

El servicio de asesoramiento en materia de
inversion se prestara de forma continuada y bajo
la  modalidad de independiente, cuyas
implicaciones son:

a) La Entidad evaluard y comparard una gama
financieros
disponibles en el mercado, que serd diversificada
y representativa en cuanto a emisores o

suficiente de instrumentos

proveedores.

b) No existiran vinculaciones con los emisores o
proveedores de los instrumentos financieros y si
los hubiera, Ud. seria oportunamente informado.

c) Los criterios de seleccion de los instrumentos
recomendados incluirdan todos los aspectos
relevantes en relacién con los riesgos, costes y
complejidad de los instrumentos y a |la
adecuacion a su perfil de riesgo y caracteristicas
como cliente.

Segundo.

d) La Entidad no aceptard honorarios ni
comisiones ni otros beneficios no monetarios de
terceros a no ser que:

e Se trate de beneficios no monetarios
menores que tengan por objeto aumentar
la calidad del servicio prestado, en cuyo
caso se le comunicard de forma clara y por
escrito.

e Se trate de incentivos monetarios, en cuyo
caso se le informard de los mismos y se le
retrocederd su importe a la mayor
brevedad

e) Asi mismo, la entidad realizard una evaluacién
periddica de su cartera a fin de revisar la
idoneidad de los instrumentos financieros
recomendados, al menos anualmente, o cuando
las circunstancias del mercado o sus
circunstancias personales asi lo aconsejen.

Clasificacion del Cliente (Anexo Il MIFID II)

Por medio del presente Contrato, la Entidad
comunica al Cliente que ha sido clasificado como:

Cliente Minorista: La categoria de
cliente minorista goza de la totalidad
de los derechos de proteccion
establecidos en la normativa vigente,

puesto que se le otorgan mayores |:|
derechos de informacion con cardcter
previo y posterior a la prestacion del
servicio de inversion.

Cliente  Profesional: El cliente
profesional es aquel que, por su
experiencia, conocimientos y
cualificacion, puede tomar sus propias
decisiones de inversion y valorar los I:l
riesgos de las mismas, y por lo tanto,
se le otorgan menores derechos de
informacion que a los clientes

minoristas.

erdif
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Asimismo, por medio del presente Contrato, la
Entidad comunica al Cliente su derecho a solicitar
el cambio de categoria. A tal efecto, el Cliente
debera dirigir a la Entidad por escrito, su solicitud
de ser tratado como Cliente Profesional o
Minorista. En estos supuestos, la Entidad debera
llevar a cabo una evaluacién previa para
determinar si procede el tratamiento como
cliente profesional o minorista para la prestaciéon
de los servicios de asesoramiento en materia de
inversion.

Tercero. Evaluacion de la idoneidad

Con anterioridad a la firma del presente
Contrato, la Entidad ha recabado del Cliente la
informacién necesaria sobre:

(i) sus objetivos de inversion;
(ii) su tolerancia al riesgo;

(iii) su capacidad financiera, incluida su
capacidad para soportar pérdidas y
sus necesidades de liquidez vy
compromisos financieros a corto,
medio y largo plazo;

(iv) sus conocimientos vy experiencia
inversora en los instrumentos sobre
los que se va a asesorar. En los
supuestos en que el Cliente haya sido
clasificado como Cliente Profesional,
salvo que el mismo manifieste
expresamente lo contrario, la Entidad
presumird que el mismo cuenta con
los conocimientos y experiencia
inversora suficientes.

El Cliente reconoce que ha sido informado de la
importancia de que la informacién suministrada
para la evaluacion de la idoneidad sea
actualizada, precisa y completa y se obliga a
mantener esta informacidén actualizada e
informar a la Entidad sobre cualquier cambio que
pueda suponer una modificacién en relaciéon con
la evaluacion realizada.

erdif
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Como resultado de la evaluacion realizada la
entidad le ha asignado un perfil de riesgo y
considera que la cartera de inversién debe segln
este riesgo o volatilidad encuadrarse dentro de
los siguientes parametros:

< < T < S
MUY CONSERVADOR 95,00% [5,00% |6 meses |1+3%  [0-2%
CONSERVADOR 65,00% |35,00% |[lafio |-1%+4% |2-4%
MODERADO 50,00% {50,00% |2afios |-3+12% [4-10%
DINAMICO 35,00% (65,00% (3afios |[-8+18% [10-15%
AGRESIVO 5,00% (95,00% |(5afios |-18+25% [15-25%

Al menos anualmente, la entidad revisara la
idoneidad de la cartera del Cliente en base a los
datos disponibles declarados por este. Asimismo,
se informard de la evolucidon y la rentabilidad de
la cartera, asi como de los costes, gastos e
incentivos en su caso que se hayan devengado.

En todo caso los productos que la entidad
recomiende al cliente seran iddneos para el perfil
de riesgo que le corresponde, una vez clasificados
segln el procedimiento de asesoramiento de
productos nuevos del que dispone la entidad.

Cuarto. Informacion sobre los instrumentos
financieros

Las recomendaciones de inversion de la Entidad
se realizardn sobre la siguiente gama de
instrumentos (Incluir los que estan en el
programa de actividades o los que habitualmente
se recomiendan o los que pida el cliente):

- Fondos de Inversién
- Acciones y participaciones

Sin perjuicio de la informacion especifica sobre
los instrumentos financieros objeto de las
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distintas recomendaciones que realice la Entidad
al Cliente, en el Anexo Il del presente Contrato se
le proporciona una descripcion general de la
naturaleza y riesgos de los instrumentos
financieros, incluyendo:

(i) Los riesgos conexos a los instrumentos

financieros, incluida una explicacion del
apalancamiento y sus efectos, y el riesgo de
pérdida total de la inversién.

(i) La
instrumentos financieros y cualquier limitacién

volatilidad del precio de los

del mercado.

(iii) La posibilidad de asumir por parte del
Cliente, ademas del coste de adquisiciéon de los
instrumentos financieros, compromisos
financieros y otras obligaciones incluidas
obligaciones contingentes, como consecuencia de

operaciones con dichos instrumentos.

(iv)  Cualguier margen obligatorio aplicable a los
instrumentos financieros.

Instrumentos Financieros excluidos

La entidad no va a asesorar al cliente sobre
instrumentos no incluidos en su programa de
actividades. Ademas, dado el perfil de riesgo del
cliente ha excluido los siguientes tipos de
instrumentos:

El cliente no desea ser asesorado sobre los
siguientes instrumentos:

Las recomendaciones de inversidn realizadas por
la entidad incluiran toda la informacion relativa a
las caracteristicas, funcionamiento, riesgos vy
costes del instrumento considerado.

Entidad incluird cuantas

advertencias sean necesarias para advertir de los

Asi  mismo la

riesgos y complejidad del instrumento de
acuerdo con la normativa vigente.

martes, 02 de abril de 2019
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Quinto. Notificaciones Comunicaciones

El Cliente podra comunicarse con la Entidad vy
recibir documentos y otras informaciones en
castellano.

A efectos de envio de cualquier tipo de
notificacién, el Cliente sefala los siguientes
canales de envio:

Domicilio en:

Con email: y teléfono:

El Cliente estd obligado a notificar a la EAFI
cualquier cambio de domicilio, direccién de e-
mail o postal a efectos de notificaciones,
entendiéndose efectuadas las notificaciones por
parte de la Entidad a la dultima direccion
registrada.

El Cliente podra dirigirse a la Entidad en

Inverdif Asesores EAFI, SL
Ferraz 42, 12 izq., 28008 Madrid
Tel: 91 125 38 36, E-mail: info@inverdif.com

Asi mismo, el cliente autoriza expresamente a la
entidad a que todas las comunicaciones se
realicen por via telemdtica (indicar en cada caso)
a las siguientes direcciones si difiere de la
indicada al inicio.

Asimismo, la informacion de caracter general de
la Entidad se encuentra disponible en la Web
corporativa www.inverdif.com.

Sexto. Politica de Conflictos de Interés

La Entidad cuenta con una Politica de Gestion de
Conflictos de Interés e Incentivos en la que
recoge las medidas establecidas para evitar la
posible existencia de conflictos de interés que
puedan ser perjudiciales para el Cliente.
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Un resumen de la Politica de Gestidon de
Conflictos de Interés e Incentivos se incluye en el
Anexo | del presente Contrato y estan a
disposicidn de los clientes tanto en la pagina web
indicada, en el apartado de documentacién,
como en las propias oficinas de la Entidad.

El Cliente tiene derecho a solicitar una
informacion mas detallada sobre la misma
dirigiéndose a la Entidad.

Inverdif Asesores EAFI, SL
Ferraz 42, 12 izq., 28008 Madrid
Tel: 91 125 38 36, E-mail: info@inverdif.com

Séptimo. Informacidn sobre comisiones y gastos

La Entidad percibira del Cliente las comisiones y
gastos que se especifican en el Anexo Il al
presente Contrato. Cualquier modificacion de las
tarifas de comisiones y gastos repercutibles que
puedan ser de aplicacién a la presente relacién
contractual, serd comunicada al Cliente, quien
dispondrd de un plazo de dos meses desde la
recepcion de la mencionada comunicacién para
solicitar la modificacién o extincidn del Contrato,
sin que sean de aplicacion las nuevas tarifas hasta
que transcurra dicho plazo. En el supuesto que la
nueva tarifa sea mas beneficiosa para el Cliente,
la  misma se aplicara inmediatamente.
Transcurrido el plazo de dos meses sin recibir
oposicion por parte del Cliente, la nueva tarifa se
entendera aceptada.

Asi mismo la entidad informard con caracter
previo a la prestacién del servicio de cualquier
gasto o coste asociados al servicio no incluido en
el citado Anexo Il

Las comisiones y gastos devengados por la
entidad estaran expresados en euros y se
facturaran al cliente de forma mensualmente,
trimestralmente o anual].

El cliente procedera al pago de esta por
transferencia o domiciliacion bancaria.

erdif
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Al menos anualmente la entidad facilitard al
cliente de forma agregada la informacién de
todos los costes y gastos cobrados, asi como de
los cobrados de terceros.

Primero. Acuerdos de Colaboracion e Incentivos

La Entidad mantiene o puede mantener acuerdos
de colaboracion con entidades emisoras,
distribuidoras y/o gestoras de instrumentos
financieros, de los que se pueden derivar la
recepcién de comisiones y beneficios no
monetarios menores. Estos acuerdos de
colaboracién tienen como objetivo poder
aumentar la calidad del servicio al cliente,
actuando siempre la entidad con honestidad,
imparcialidad y profesionalidad en el mejor
interés del mismo.

La Entidad le informard al cliente, de forma
completa, exacta, comprensible y por escrito,
antes de la prestaciéon del servicio, de los
acuerdos de colaboracién existentes y que
pudieran afectarle, asi como de su sistema de
comisiones.

INDEPENDENTE

Todos los honorarios, comisiones o beneficios
monetarios percibidos de terceros en relacion
con la prestacion de  asesoramiento
independiente objeto del presente contrato se
transferirdn en su totalidad a la cuenta que el
cliente disponga tan pronto como sea
razonablemente posible tras su recepcidn. Asi
mismo la Entidad informard de los incentivos
transferidos a través de declaraciones
informativas periddicas facilitadas al cliente.

Los citados incentivos no se podran compensar
los incentivos con las tarifas adeudadas por el
cliente a la empresa

En cualquier caso, de acuerdo con la Politica de
Gestidn de Conflictos de Interés e Incentivos de la
Entidad, estos pagos sélo podran producirse en
los supuestos en los que concurran las siguientes
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circunstancias: (i) aumente la calidad del servicio
prestado, y; (ii) se comunique al cliente el cobro o
pago del mencionado incentivo.

En el Anexo Il se detallan posibles incentivos a
cobrar.

La Entidad informara al menos anualmente al
cliente de las comisiones percibidas y al cliente
tanta informacién como este requiera al
respecto.

Asimismo, la Entidad llevara a cabo un registro de
las comisiones y beneficios no monetarios
percibidos y el modo en que elevan la calidad de
los servicios prestados a los clientes pertinentes,
y las medidas adoptadas para no menoscabar la
obligacion de la empresa de actuar de manera
honesta, cabal y profesional, atendiendo al mejor
interés del cliente.

Segundo. Responsabilidad de la EAFI

La Entidad se compromete prestar los servicios
descritos en el presente Contrato con diligencia
profesional que le es razonablemente exigible de
acuerdo con la Legislacidon sobre el Mercado de
Valores y al Reglamento Interno de Conducta de
la entidad.

La Entidad responderd ante el Cliente en caso de
incumplimiento de sus obligaciones, salvo en
aquellos supuestos imprevisibles (caso fortuito) o
aquellos que, aun siendo previsibles, sean
inevitables (fuerza mayor).

La Entidad asume como correcta la informacion
proporcionada por el Cliente para realizar la
evaluacién de idoneidad, y por lo tanto no serd
responsable en el caso de que el asesoramiento
en materia de inversién realizado no se
corresponda con el perfil real del Cliente, siempre
qgue el mencionado asesoramiento sea adecuado
al perfil del Cliente obtenido en base a la
informacién proporcionada.

Las recomendaciones de la Entidad en materia de
inversion no podran ser consideradas en ningun
caso como promesa de ganancia. Incluirdn
cuantas advertencias sean necesarias para que el
Cliente se haga un juicio fundado sobre el riesgo
de su inversion, asumiendo que puede obtener
una rentabilidad negativa si la evolucién es
contraria a lo esperado. La Entidad no garantiza
en ningun caso la rentabilidad de las inversiones
que el Cliente realice siguiendo sus
recomendaciones, ni tampoco la ausencia de
pérdidas.

En cualquier caso la Entidad no garantiza, ni
puede garantizar, rentabilidad fija o minima
alguna, ni se hace responsable de las pérdidas
que se puedan producir por las inversiones que
se realicen por el Cliente sobre los valores o
instrumentos financieros a los que se refiere este
Contrato, derivadas de la evolucién de los niveles
de cambio de los valores en los mercados
organizados, tipos de interés, coyuntura de los
diversos mercados financieros y, en general,
sobre los demds factores que conforman Ia
natural inseguridad de los mercados organizados
0 no organizados, sistemas de negociacion, asi
como sobre cualesquiera otros factores que
puedan afectar a los valores, instrumentos
financieros o servicios de inversidon prestados y
sobre los que la Entidad no tiene, ni puede tener,
ninguna intervencion, al tratarse de factores
externos y sin posibilidad de control por parte de
la Entidad.

Tercero. Clausula de Privacidad y Proteccion de

Datos de Caracter Personal (confidencialidad)

De conformidad con lo establecido en el
Reglamento General de Proteccion de Datos
(REGLAMENTO 2016/679 DEL PARLAMENTO
EUROPEOQ Y DEL CONSEJO de 27 de abril de 2016),
en la presente cldusula se describe la forma en la
que la entidad recopila, utiliza, y trata su
informaciéon, asi como sus derechos sobre sus

erdif
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datos personales y sus datos utilizados por la
entidad.

Identificacion del responsable del tratamiento
de sus datos:

Gabriel J Lopez

Inverdif Asesores EAFI, SL
Ferraz 42, 12 izg., 28008 Madrid
Tel: 91 125 38 36,

E-mail: gabriel.@inverdif.com

Finalidad del tratamiento de sus datos
personales

a) Cumplir obligaciones legales: para dar
cumplimiento a cualquier obligacién legal que le
incumba, especificamente obligaciones
relacionadas con la regulacion del mercado de
valores o la normativa sobre blanqueo de

capitales, entre otras.

b) Ejecutar el presente contrato: Los datos del
Cliente seran tratados con la finalidad de prestar
el servicio de asesoramiento financiero.

c) Informarle sobre productos o servicios que
pudieran ser de interés del Cliente. Estos
tratamientos tendran caracter voluntario, por lo
que el cliente podra oponerse a su realizacion o
no consentir que sean llevados a cabo.

Plazos o criterios de conservacion de los datos

Los datos del Cliente de cardcter personal se
almacenaran en un fichero durante todo el
tiempo que resulte necesario para la prestacion
del servicio y de cara a cumplir con las posibles
obligaciones legales.

Con motivo de asegurar la disponibilidad e
integridad de los servidores de la Entidad de
posibles pérdidas o de su destruccidon accidental
o malintencionada, es posible que la informacion
personal del cliente permanezca durante un
tiempo limitado en sistemas de copia de
seguridad.

erdif
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La ENTIDAD sera responsable del fichero y de su
tratamiento.

Obligacion o no de facilitar datos vy
consecuencias de no hacerlo

En caso de que el cliente no autorice el
tratamiento de sus datos para la realizar envios
publicitarios de los servicios de la Entidad, no se
podrd comunicar nuevas promociones Yy/o
servicios. La ENTIDAD puede transferir los datos
proporcionados por el CLIENTE fuera del espacio
econdmico europeo (Transferencia Internacional
de Datos) para la correcta realizacion de la
prestacion de los servicios contratados. La
transferencia de dichos datos personales se
efectuard de acuerdo con el RGPD.

Destinatarios de sus datos

No se cederan los datos facilitados por el Cliente
a terceros, salvo obligacién legal.

Adicionalmente, podran tener acceso a los datos
personales los proveedores de servicios que la
ENTIDAD contrate o pueda contratar y que
tengan la condicion de encargados del
tratamiento.

Derechos que amparan al cliente en relacién con
el tratamiento de sus datos

El cliente podra en los casos y con el alcance que
establezca la normativa aplicable en cada
momento ejercer sus derechos de acceso,
rectificacion, cancelacién, oposicidn, limitacidn
del tratamiento y portabilidad de los datos.

También  tiene derecho a retirar el
consentimiento si lo hubiera prestado y a
oponerse a los tratamientos de finalidad
comercial basados en el interés legitimo del
responsable o de un tercero.

Para ejercer estos derechos podra dirigirse a la
Entidad por alguno de los siguientes canales:
Servicio de Correo Electrénico dirigiéndose a
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info@inverdif.com o, en general, el medio de
comunicacion que habitualmente utilice. En
cualquier caso, el Cliente siempre podra dirigirse
por escrito a:

Inverdif Asesores EAFI, SL
Ferraz 42, 12 izq., 28008 Madrid
Tel: 91 125 38 36, E-mail: info@inverdif.com

Por su parte, mediante la firma del presente
contrato, el CLIENTE consiente expresamente la
recogida de datos aqui descrita, asi como su
tratamiento.

Cuarto. Comunicaciones comerciales

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 22
de la Ley 34/2002, de 11 de julio, de servicios de
la sociedad de la informacidon y de comercio
electronico, la Entidad comunica al Cliente su
intencion de enviarle comunicaciones
comerciales por correo electrénico o por
cualquier otro medio de comunicacién

electrdnica equivalente.

Asimismo, el Cliente manifiesta conocer esta
intenciéon y presta su consentimiento expreso
para la recepcién de las mencionadas
comunicaciones. Le informamos de la posibilidad
de revocar dicho consentimiento, dirigiendo una
comunicacion escrita a la Entidad, con domicilio a

estos efectos en su domicilio social.

Quinto. Vigencia del contrato

La vigencia del presente Contrato se considera
indefinida a partir de la fecha de su firma, si bien
serd rescindible por voluntad unilateral de
cualquiera de las Partes, con obligacién de
comunicar tal rescision con una antelaciéon
minima de un mes.

En el supuesto de incumplimiento del contrato
por parte del Cliente, este podrd ser resuelto de
inmediato sin necesidad de comunicacidn previa,
con las responsabilidades legales a que haya
lugar.

erdif
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Sexto. Modificacion del presente Contrato

Las Partes podran modificar de mutuo acuerdo y
por escrito, en todo o parte, las clausulas
previstas en el presente Contrato y, en todo caso,
cumpliendo siempre con la normativa vigente en
materia de servicios de inversion e instrumentos
financieros. Las modificaciones se incluirdn
mediante Anexos suscritos por ambas Partes,
acompanados al presente Contrato.

Séptimo. Servicio de atencion al Cliente

Para la tramitacidon de las incidencias el Cliente
podra dirigirse a las oficinas de la Entidad, y en
caso de respuesta no satisfactoria podra formular
reclamaciéon escrita dirigida al Servicio de
Atencién a Clientes de la Entidad, en la direccion
de conformidad con el
funcionamiento del citado servicio, y con caracter

Reglamento de

previo a los procedimientos que la autoridad
competente, en su momento, tenga establecidos.

El citado Reglamento estd a disposiciéon de los
Clientes en la pagina Web corporativa
www.inverdif.com.

La direccién postal y electrénica del servicio de
atencion al Clientes son:

Inverdif Asesores EAFI, SL
Ferraz 42, 12 izq., 28008 Madrid
Tel: 91 125 38 36, E-mail: info@inverdif.com

Octavo. Ley aplicable y jurisdiccion

Este contrato se basa en la buena fe y en la
confianza mutua. Se regird por sus propias
cldusulas, y en lo que en ellas no estuviese
previsto, se atendran las partes a los usos vy
normas comunes.

Las Partes acuerdan que todo litigio,
discrepancia, cuestién o reclamacidn, resultantes
de la ejecuciéon o interpretacion del presente
Contrato o relacionado con él directa o
indirectamente, se resolveran definitivamente

con sometimiento expreso a la jurisdiccién vy
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competencia de los Juzgados y Tribunales Y, en prueba de conformidad con lo que
correspondientes al domicilio del Cliente o antecede, firman por duplicado en el lugar y
cualquier otro fuero que resulte de aplicaciéon fecha indicados.

para la resolucidon de cuantas cuestiones suscite
la interpretacién o cumplimiento del presente
Contrato.

EL/LOS CLIENTE/S p.p. Inverdif Asesores EAFI, SL
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ANEXO |
VERSION RESUMIDA DE LA POLITICA DE GESTION DE CONFLICTOS DE INTERES E INCENTIVOS

1. Alcance de la Politica

La normativa relativa a la prestacién de servicios de inversion obliga a Inverdif Asesores EAFI, SL (en adelante, la
“Entidad”) a desarrollar una Politica de Gestién de Conflictos de Interés, en las que establezca las medidas
necesarias para evitar y gestionar tanto los conflictos de interés existentes como los potenciales que surjan entre
la Entidad y sus clientes, en la prestaciéon del servicio de asesoramiento en materia de inversién o servicios
auxiliares. La finalidad de la presente Politica es:

(a) La identificacién con caracter previo de los potenciales conflictos de interés que puedan surgir en la
prestacion del servicio de asesoramiento en materia de inversidn o servicios auxiliares por parte de la Entidad.

(b) El establecimiento de medidas que permitan gestionar los conflictos de interés, con el fin de evitar un
perjuicio en el interés de los clientes de la Entidad.

(c) El establecimiento y mantenimiento del registro de conflictos de interés requerido por la normativa
aplicable.

2.  Ambito de aplicacién

A los efectos de la presente Politica se considerardn conflictos de interés las circunstancias que constituyan o
puedan constituir un perjuicio en los intereses de un cliente o una pluralidad de clientes de la Entidad.

Los conflictos de interés podran surgir entre:

(a) Los intereses de la Entidad o de las personas que presten sus servicios en la Entidad, y las obligaciones de
la Entidad respecto a uno o varios clientes.
(b) Los intereses de dos 0 mas clientes de la Entidad.

En particular, la Politica es de aplicacion a:
(i) Los miembros del Organo de Administracién y Alta Direccién de la Entidad.
(i) Cualquier otra persona, tanto empleados o directivos de la Entidad.

3. Identificacion de situaciones potencialmente generadoras de conflictos de interés

La Entidad debera identificar los tipos de conflictos de interés que surjan al prestar el servicio de asesoramiento
en materia de inversidon o servicios auxiliares, cuya existencia pueda menoscabar los intereses de uno o mads
clientes.

Los escenarios identificados por la Entidad en los que potencialmente puedan surgir conflictos de interés son los

siguientes:

(i) Potenciales conflictos de interés relacionados con la prestacién de los servicios de asesoramiento en
materia de inversiones.

(ii) Potenciales conflictos de interés que pueden surgir en relacién con los flujos de informacién y los

miembros de la Alta Direccién.
(iii) Vinculaciones de Personas Sujetas.
(iv) Potenciales conflictos de interés por el asesoramiento de la Entidad a una IIC (en su caso)

4, Criterios generales de gestion de conflictos de interés

En la prestacion de servicios a los clientes la Entidad deberd asumir como principios generales de conducta el
actuar con honestidad, imparcialidad y profesionalidad, en el mejor interés de los clientes, en los términos
establecidos en la presente Politica y en el Reglamento Interno de Conducta de la Entidad.
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Cualquier situacion de conflictos de interés surgido en el dmbito de la prestacion de servicios por parte de la
Entidad, deberd resolverse teniendo en cuenta que:

° En caso de conflicto entre la Entidad y un cliente deberd salvaguardarse el interés del cliente.
° En caso de conflicto entre clientes debera evitarse favorecer a uno de ellos.
° Si las medidas adoptadas por la Entidad para gestionar los conflictos de interés no son suficientes

para evitar un perjuicio en el interés de uno o mas clientes, la Entidad debera comunicar al cliente la existencia
del conflicto de interés.

° La Entidad adecuara su actuacion a los criterios establecidos en la versién completa de la Politica de
Gestion de Conflictos de Interés.

5. Incentivos, Asesoramiento Independiente

La Entidad mantiene o puede mantener acuerdos de colaboracion con entidades emisoras, distribuidoras y/o
gestoras de instrumentos financieros, de los que se pueden derivar la recepcidon de comisiones y beneficios no
monetarios menores. Estos acuerdos de colaboracidn tienen como objetivo poder aumentar la calidad del servicio
al cliente, actuando siempre la entidad con honestidad, imparcialidad y profesionalidad en el mejor interés de
este.

La Entidad le informara al cliente, de forma completa, exacta, comprensible y por escrito, antes de la prestacién
del servicio, de los acuerdos de colaboracion existentes y que pudieran afectarle, asi como de su sistema de
comisiones

La Politica de la entidad gestiona adecuadamente estos cobros para evitar que se produzcan perjuicios para los
clientes y se sigue un criterio de transparencia sobre los pagos realizados en su caso por los terceros.

Todos los honorarios, comisiones o beneficios monetarios percibidos de terceros en relacidén con la prestacion de
asesoramiento independiente objeto del presente contrato se transferirdn en su totalidad a la cuenta que el
cliente disponga tan pronto como sea razonablemente posible tras su recepcion. Asi mismo la Entidad informara
de los incentivos transferidos a través de declaraciones informativas periddicas facilitadas al cliente.

En cualquier caso, de acuerdo con la Politica de Gestidn de Conflictos de Interés e Incentivos de la Entidad, estos
pagos solo podran producirse en los supuestos en los que concurran las siguientes circunstancias: (i) aumente la
calidad del servicio prestado, y; (ii) se comunique al cliente el cobro o pago del mencionado incentivo.

6. Analisis Financiero

De conformidad con la normativa aplicable en los supuestos en los que la Entidad preste recomendaciones no
personalizadas sobre instrumentos financieros, por medio de la elaboracién de informes de inversidn referentes a
uno o mas instrumentos financieros, o aquellos informes de inversidn elaborados por terceros para su posterior
distribucidn a los clientes de la Entidad, deberan cumplir lo establecido en la presente Politica.

La Entidad tendra:

(i) La obligacidon de extender las medidas definidas y adoptadas para la gestion de los potenciales
conflictos de interés, recogidas en la presente Politica, a los analistas financieros y otras personas competentes
cuyas responsabilidades puedan derivar en situaciones de conflictos de interés con los clientes a los que estan
destinados los informes de inversiones.

(ii) La necesidad de establecer medidas orientadas a garantizar el cumplimiento de las siguientes
condiciones por parte de los analistas financieros y de otras Persona Sujetas.
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ANEXO I

PRINCIPALES CATEGORIAS DE PRODUCTOS FINANCIEROS Y SUS FACTORES DE RIESGO ASOCIADOS

indice

(0T i oF [ol [T I CT=Ta =T - | A OO TP U TP PSPPI
Renta Fija e INStrumentos HIDFiAOS ........oooiiiiii ettt eae e e e ra e e e erae e e e eabae e e e ennes
Tipos Comunes De Instrumentos Financieros De Renta Fija.......ccccuveiieeiiiiiiiiiiiiiieeeeeiteceee e
FACTOrES D& RIESEO coeiiiiiiiiiiiiieiee ettt e ettt e e e s e sttt e e e e s s st bt e e e e s s sessbbebaeaeesseassssbeaeeeeesssasssseaaeeessnnn
RENTA VATTADIE ..ttt b e e ab e e sttt e sab e e s bt e e bbeesabeeebbeesabeesbbeesabeesanes
Tipos De Instrumentos De ReNta Variable ...........oo ottt e e e
L= ot o T =T DT =] = L PPN
Instrumentos Del Mercado MONETATIO. . ...cc.uiiiiiiiee ettt ettt sbe e st eeeeneens
Tipos De Instrumentos Del Mercado MONELAMIO.......c.uiiiiiciieie ettt e st e e e ssre e e e sate e e e senaaeeeeans
FACTOIES D& RIESEO coiiiiiiiiiiiiiieeie ettt ettt et e s e sttt e e e e e s s st tateeeesesesssbeaaaaeeeseassssbeaaeeeesssanssseaaeeessnnn
Instituciones De INVersion ColeCtiva (I1CS)......ccuiiiiiieiiee ettt et et e e site e et e e tae e s beeesaaeesareesbaeesnseeennes
Tipos De Instituciones De INVErsion COIECLIVA.......cccccuiiii ittt e e ette e e e srte e e e eraeeeeeaes
L= Yot o T =T DT =] = N PPN
(o To [UToi o L 1T o V7 Lo [ 1SR
Tip0S D& ProdUCtOs DEIIVATOS. .....cciiiiieeiiiiiee e ettt e ettt e sttt e e e st e e s stae e e s sbteeessbteeeeesbeeeessnstaeeesasteeessnssneasanns
FACTOTES D& RIESEO coiiiiieiiiiiiiieiie ettt e s ettt e e e s s sttt e e e s s s s btaaeeeesssssasbebaeaeesseassssreaeaeeesssnnssseaaeeessnnn
Contratos Por Diferencias (CFD, Contracts FOr Difference) ..........ccuuueeccueeeeccieeee e eecieee et eeectvee e e eereee e
L= Yot o T =T DT =] = R P PPPPPRS
Productos Estructurados 0 RefErenCiados ........cc..ieuieiieiiiiiiiiie ettt st
Tip0os De Productos ESLrUCLUIATOS ......ueeiiiiieiiiiiiieeeciiee et e e sttt e e s etae e e s etae e e s sbeeeeesbteeessnbeaeeessteeeesnnsanasanns
L= Tot o T =T DT =T - o R PP P PP PPPPPPPPPPPPPPPPPRS
ETFS, ETINS, ETPS ettt sttt b e bt s bt s a e et e b e e bt e sbe e s et e sab e et e e bt e b e e nbeesbeesaeeenneenneens
BT T T L= = T I T = PPN

L= Yot o Tt =T D T =] (o RS

martes, 02 de abril de 2019 @ ASESOR[S FINAY\CIEROS Ef Pagina 12 de 33



file:///E:/ARCHIVO/CNMV-DOCUMENTOS/MIFIID/Productos%20financieros%20y%20factores%20riesgo.docx%23_Toc519756398

CLASIFICACION GENERAL

PRINCIPALES
CATEGORIAS DE
PRODUCTOS
FINANCIEROS

COMPLEJIDAD

NO COMPLEJOS

COMPLEJOS

FACTORES DE RIESGO

Renta fija

Renta fija (que no se hayan catalogado
como complejos)

Instrumentos del mercado monetario que
no incorporen derivado implicito (letras del
tesoro, pagarés de empresas)

Instrumentos de renta fija con
derivado implicito

Emisiones perpetuas

Pasivos admisibles para la
recapitalizacion interna de la
entidad emisora

RIESGO DE MERCADO
- Riesgo de variacion en el precio por la evolucion
de los tipos de interés
- Riesgo de variacion en el precio por la evolucion
del tipo de cambio
RIESGO DE CREDITO
- Riesgo de crédito o insolvencia del emisor
- Riesgo por limitaciones a la remuneracion
- Riesgo de no amortizacion o de amortizacion
condicionada
RIESGO DE LIQUIDEZ
- Riesgo de ausencia de mercado de negociacion
y falta de liquidez
OTRAS CIRCUNSTANCIAS QUE PUEDEN AFECTAR AL PRECIO
RIESGO DE REINVERSION

Renta variable

Acciones admitidas a negociaciéon en un

Acciones no cotizadas o

mercado regulado o equivalente de un | cotizadas en mercados no
tercer pais regulados

Derechos preferentes de suscripcion | Derechos preferentes de
(adquisicion de los necesarios para | suscripcion (adquisicion

completar el redondeo de la ampliacién de

capital)

adicional de derechos)

RIESGO DE MERCADO
- Riesgo por
cotizacion
- Riesgo por la evolucién de los tipos de interés
- Riesgo por el tipo de cambio
RIESGO DE CREDITO
- Riesgo en la remuneracion
RIESGO DE LIQUIDEZ
- Riesgo de falta de liquidez
ESCENARIOS DE POSIBLE EVOLUCION

evolucion de los precios de

Instituciones de
inversion colectiva
(1cs)

Instituciones
armonizadas a nivel europeo (UCIT 11l / IV)
11Cs no europeas o no UCIT, cuando:

a)

b)

de inversion colectiva | Participaciones y acciones de

IICs estructuradas
Existan posibilidades 11ICs no europeas o no UCITS
frecuentes de reembolso a
precios publicos

No puedan implicar pérdidas
que excedan del importe
invertido

Haya informacion publica
suficiente sobre sus
caracteristicas

Hedge Funds
Fondos inmobiliarios

Fondos de capital
Private Equity

riesgo o

RIESGO DE MERCADO

- Riesgo de divisa

- Riesgo por evolucidn del valor liquidativo
RIESGO DE CREDITO

- Riesgo de apalancamiento
RIESGO DE LIQUIDEZ

- Riesgo de falta de liquidez

Contratos por
diferencia
(CFD Contracts for
difference)

Los CFD son considerados
productos complejos

RIESGO DE MERCADO
- Riesgo de apalancamiento
- Riesgo por operaciones
subyacente
RIESGO DE CREDITO
- Riesgo de garantias adicionales

financieras  del

Productos derivados

Futuros
Opciones
Swaps
Warrants

Certificados

RIESGO DE MERCADO
- Riesgo de tipos de interés
- Riesgo de evolucion de los subyacentes y su
volatilidad y otros factores
- Riesgo de nimero de dias a vencimiento
RIESGO DE CREDITO
- Riesgo de crédito / contrapartida
- Riesgo por asumir compromisos financieros
adicionales
- Riesgo de apalancamiento
RIESGO DE LIQUIDEZ
- Riesgo de liquidez

Productos
estructurados o
referenciados

Productos garantizados
Productos no garantizados:
a) De cupdn
b) De participacion
c) De
apalancamiento

RIESGO DE MERCADO

- Riesgo en caso de venta anticipada
RIESGO DE CREDITO

- Riesgo del emisor y riesgo del garante
RIESGO DE LIQUIDEZ
RIESGO DE COBERTURA

ETFs, ETNs, ETPs

ETFs armonizados

ETFs, ETNs, ETPs

RIESGO DE MERCADO
- Riesgo de distinta evolucidn que el activo de
referencia
RIESGO DE CREDITO
- Riesgo de apalancamiento
- Riesgo de contrapartida
RIESGO DE LIQUIDEZ
- Riesgos de liquidez y de precio de negociacion
OTROS RIESGOS
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RENTA FIJA E INSTRUMENTOS HiBRIDOS

Los instrumentos de renta fija son valores negociables que emiten tanto las empresas privadas como las
instituciones publicas para financiarse. Representan préstamos que las entidades emisoras de dichos
instrumentos financieros reciben de los inversores.

El titular de valores de renta fija tiene derechos econdmicos pero no politicos: derecho a percibir los intereses
pactados y la devolucidn de la totalidad o parte del capital invertido en una fecha dada, dependiendo de si es

rTIPOS COMUNES DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS DE RENTA FIW
renta fija simple o no.

e Deuda Publica

Emitidos por el Estado, las Comunidades Auténomas y otros Organismos Publicos. En general son valores muy
liqguidos y con un bajo riesgo de crédito. Se negocia en el Mercado de Deuda Publica en Anotaciones.

Dependiendo de los plazos y las caracteristicas, hay distintos tipos de deuda publica:

e Bonos y Obligaciones del Estado espafiol. Instrumentos de renta fija a medio plazo (bonos) y largo plazo
(obligaciones). Se trata de emisiones de rendimiento explicito.

En la actualidad se emiten bonos a 3 y 5 aflos y obligaciones a 10, 15 y 30 afios. A lo largo de su vida, estos
activos devengan un tipo de interés fijo que se abona mediante cupones anuales.

Algunas emisiones de deuda publica a largo plazo se realizan bajo la modalidad de valores segregables o
“strips”, en los que se pueden adquirir por separado el principal y cada uno de los cupones a los que da
derecho el bono original.

e Deuda autondémica y de otros Organismos Publicos. Las Comunidades Autdnomas, corporaciones locales y

diversos entes publicos emiten valores a corto plazo (pagarés) y a largo plazo. Sus caracteristicas son
similares a las de las Letras del Tesoro y los bonos y obligaciones del Estado, respectivamente.

En la pagina web de la Direccion General del Tesoro se puede obtener informacién sobre cualquier
emisidn de deuda publica del Estado (http://www.tesoro.es/).

e Cédulas hipotecarias

Emitidos exclusivamente por entidades de crédito (bancos y cajas). Estan respaldadas de modo global por la
cartera de préstamos hipotecarios del emisor. La ley establece que el volumen de cédulas hipotecarias emitidas
por una entidad y no vencidas, no puede superar el 90% de los capitales no amortizados de todos los créditos
hipotecarios de la entidad aptos para servir de cobertura.

Suelen ser emisiones a medio plazo y tienen distintas modalidades en cuanto a tipo de interés y condiciones de
amortizacién. En concreto, la entidad emisora se reserva la facultad de amortizar anticipadamente parte o la
totalidad de la emisidn durante la vida de la misma, de acuerdo con lo establecido en la Ley que regula el
mercado hipotecario.

Las entidades emisoras suelen dar liquidez a estos valores, es decir, dan contrapartida de compra o venta a los
inversores, siempre que el volumen de valores que tengan en su cartera no supere el limite legal del 5% del
volumen emitido.
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e Cédulas territoriales

Se encuentran respaldadas por los préstamos y créditos concedidos por el emisor al Estado, a las Comunidades
Auténomas, entes locales y organismos auténomos dependientes de los mismos, asi como otras entidades de
analoga naturaleza del Espacio Econémico Europeo.

Los tenedores tanto de cédulas hipotecarias como de cédulas territoriales tienen el caracter de acreedores
singularmente privilegiados frente a cualesquiera otros acreedores, los primeros en relacién con la totalidad de
los créditos hipotecarios y los segundos en relacion con el conjunto de préstamos concedidos a las
administraciones publicas.

e Renta fija privada (obligaciones y bonos)

Es el conjunto de valores de renta fija a medio y largo plazo que estan emitidos por empresas del sector privado.

Los emisores tienen obligacidn de editar y registrar en la CNMV un folleto informativo cada vez que realizan una
emision de este tipo, cuando va dirigida al publico en general.

e Bonos y obligaciones simples. Los bonos y obligaciones emitidos por las empresas son valores a medio y

largo plazo.

Sus caracteristicas pueden variar considerablemente de un emisor a otro, e incluso en distintas emisiones
de una misma compafia. Estas diferencias pueden ser la fecha de vencimiento, tipo de interés,
periodicidad de los cupones, precios de emisién y amortizacion, las cldusulas de amortizaciéon y otras
condiciones de emisidn, las opciones de convertibilidad si las hubiera, la prelacién de derechos en caso de
liquidacion, o las garantias ofrecidas, entre otras.

Asi, también podemos encontrar obligaciones subordinadas (que a efectos de la prelacion de créditos, se
sitian detrds de todos los acreedores comunes) o bonos y obligaciones indiciados, referenciados o
indexados (cuya rentabilidad se vincula a la evolucién de un indice, cesta de acciones, divisa, etc.). El
inversor debe tener en cuenta que si la evolucion de dichas referencias es desfavorable, podria no recibir
ningun rendimiento o incluso sufrir pérdidas. En estos casos, ademads del riesgo de la evolucidn de tipos
de interés que afecta a toda la renta fija, se asume el riesgo del indice de referencia.

La colocacién en mercado primario se realiza de acuerdo con el procedimiento de colocacion descrito en
el Folleto Informativo y en el resumen.

e Obligaciones subordinadas. La estructura econdmica de las obligaciones subordinadas es idéntica a de las
obligaciones simples; con la diferencia que en caso de quiebra o procedimiento concursal del emisor, las

obligaciones subordinadas se sitlan detrds de los acreedores comunes.

Este tipo de emisiones las llevan a cabo las entidades de crédito, bancos y cajas, porque les computan
como recursos propios al calcular el ratio de solvencia exigido por el Banco de Espaiia. De lo anterior cabe
deducir que la deuda subordinada debe tener una rentabilidad mayor que la deuda simple emitida por la
misma entidad y al mismo plazo.

e Obligaciones subordinadas especiales.

- En primer lugar, no tienen un plazo de vencimiento, es decir, pueden llegar a ser perpetuas (la
entidad no esta obligada a reembolsar nunca su principal).
- Ensegundo lugar, se prevé el diferimiento del pago de intereses en caso de pérdidas de la entidad.
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- Por ultimo, el inversor podria llegar a perder hasta el 100% del importe invertido, asi como los
intereses devengados y no pagados, si la entidad necesitara absorber pérdidas, una vez agotadas las
reservas y los recursos asimilables al capital (como por ejemplo las participaciones preferentes).

- En cuanto a la aplicacién de las reglas de prelacidn de créditos, bajo un supuesto de procedimiento
concursal o quiebra, se situan detras de las deudas subordinadas no calificadas como especiales, y
delante de las participaciones preferentes.

e Obligaciones convertibles y/o canjeables®. La convertibilidad supone la posibilidad de transformar un

activo financiero en otro. Asi, una determinada obligacidn puede convertirse en una accién o en otra
clase de obligaciones.

Las obligaciones convertibles o canjeables confieren a su propietario el derecho a cambiarlos por acciones
en una fecha determinada. La diferencia entre canje y conversidn estriba en que, en el primer caso, la
transformacion en acciones se realiza mediante entrega de acciones viejas que forman parte de la
autocartera del emisor, mientras que en el segundo se entregan acciones nuevas.

Hasta la fecha de conversidn, el tenedor recibe los intereses mediante el cobro de los cupones periddicos.
El nimero de acciones que se entregaran por cada bono u obligacién, la forma de determinar los precios,
asi como las fechas de canje o conversidn, se especifican en el Folleto Informativo.

Llegada la fecha del canje, el inversor tiene dos alternativas:

(i) Ejercitar la opcidn de conversidn, si el precio de las acciones ofrecidas en canje/conversidn es inferior a
su precio de mercado, o

(ii) Mantener las obligaciones hasta la fecha de la siguiente opcion de conversidn o hasta su vencimiento.

e Titulizaciones hipotecarias o de activos. La titulizacidon es un método de financiacion de empresas basado

en la venta o cesion de determinados activos (incluso derechos de cobro futuros) a un tercero que a su
vez, financia la compra emitiendo valores que son los que colocan entre los inversores.

En Espafia, el método de titulizacion es el siguiente:

- Laentidad que desea financiarse (cedente) vende los activos a un fondo de titulizacién, que carece de
personalidad juridica y esta administrado por una sociedad gestora.

- Asuvez, el fondo emitird valores, que estardn respaldados por los activos adquiridos.

- Cuando la garantia consiste en préstamos hipotecarios con determinados requisitos, cedidos por
entidades de crédito, los valores emitidos son adquiridos por un Fondo de Titulizacién Hipotecaria
(FTH), que emite bonos de titulizacién hipotecaria.

- Cuando la garantia consiste en otros activos, o en préstamos hipotecarios que no reunan tales
requisitos, éstos son adquiridos por un Fondo de Titulizacidn de Activos (FTA), que emitird pagarés o
bonos de titulizacién.

Entre los aspectos mas relevantes de la titulizacidon destacan:

1. El fondo de titulizacion se configura como un patrimonio separado, de forma que la cartera titulizada
gueda fuera del alcance de los acreedores del cedente.

2. Los valores emitidos estan respaldados por los activos titulizados y no por la solvencia del cedente. Por
ello, con la finalidad de aumentar la seguridad en el pago de los valores emitidos, neutralizar las

L Existe ademas otro tipo de obligaciones “necesariamente convertibles”, en las que el titular no puede renunciar al canje o
conversion, que tendra lugar en la fecha prevista en la emision de acuerdo con la formula ecuacidn de canje establecida.
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diferencias de tipos de interés entre los créditos agrupados en el fondo y los valores emitidos con cargo a
él, y mitigar desfases temporales de flujos, se contratan por cuenta del fondo operaciones financieras
denominadas mejoras crediticias.

3. El riesgo financiero de los valores emitidos siempre es objeto de evaluacién por una entidad
calificadora (agencias de rating).

4. Los titulares de los bonos emitidos con cargo al fondo asumen el riesgo de impago de los activos
agrupados en él.

5. El riesgo de amortizacidon anticipada de los activos del fondo se traspasa a los titulares de los valores. En
cada fecha de pago, los titulares de los bonos pueden soportar la amortizacion parcial de los mismos.

A pesar de ser emisiones que generalmente cuentan con un rating muy elevado, pueden ser de dificil
comprension para el inversor minorista. Por sus caracteristicas, normalmente se colocan entre inversores
cualificados.

e Participaciones preferentes. Estos valores deben ser emitidos por una entidad residente en Espafia o en

un territorio de la Unién Europea que no tenga la condicion de paraiso fiscal. Las participaciones
preferentes presentan similitudes y diferencias tanto con la renta fija como con la renta variable. Por su
estructura son similares a la deuda subordinada, pero a efectos contables se consideran valores
representativos del capital social del emisor, que otorgan a sus titulares unos derechos diferentes a los de
las acciones ordinarias (ya que carecen de derechos politicos, salvo supuestos excepcionales, y del
derecho de suscripcién preferente).

Sus principales caracteristicas son:

1. Conceden a sus titulares una remuneracion predeterminada (fija o variable), no acumulativa,
condicionada a la obtencién de beneficios distribuibles, por parte de la sociedad garante o del grupo
consolidable.

2. En el orden de prelacion de créditos se sitian por delante de las acciones ordinarias, en igualdad de
condiciones con cualquier otra serie de participaciones preferentes y por detrds de todos los
acreedores comunes y subordinados.

3. Las participaciones preferentes son perpetuas, aunque el emisor podra acordar la amortizacién una
vez transcurridos al menos cinco afios desde su desembolso, previa autorizacién del garante y del
Banco de Espafia, en su caso.

4. Cotizan en AIAF, mercado secundario organizado de renta fija.

Las participaciones preferentes no es un producto de renta fija tradicional y, hoy por hoy, algunas
emisiones cuentan con escasa liquidez. Antes de contratarlos, se recomienda leer detenidamente el
Folleto Informativo asi como el resumen del mismo. Finalmente sefialar que la renta fija privada se puede
negociar en AIAF y en los segmentos de contratacion de renta fija de las Bolsas. Cada mercado difunde las
emisiones en vigor, los precios cotizados, voliUmenes, operaciones, etc.
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FACTORES DE RIESGO‘

RIESGO DE MERCADO

- Riesgo de variacion en el precio por la evolucion de los tipos de interés. Las variaciones o fluctuaciones de
los tipos de interés afectan al precio de los activos de renta fija. Asi, subidas en los tipos de interés afectan
(con caracter general) negativamente al precio de los activos, mientras que bajadas de tipos determinan
aumentos de su precio.

La sensibilidad del precio frente a variaciones en los tipos de interés se mide mediante la duracidn, que es
la vida media de un valor de renta fija. Mayor tiempo implica mayor riesgo, ya que aumenta la
sensibilidad del valor a aumentos o depreciaciones de tipo de interés.

Este riesgo de variacién en el precio supone la posibilidad de que, cuando el inversor desee vender el
activo, su precio de venta sea inferior al de compra. Dicho riesgo se manifiesta cuando el horizonte
temporal de la inversidon es inferior al plazo de vencimiento del valor. Cuando un inversor adquiere un
activo con un vencimiento mds largo que su propio periodo de inversién, llegada esa fecha tendra que
venderlo en el mercado secundario. Si durante ese tiempo los tipos de interés han subido, obtendra una
rentabilidad inferior a la esperada, e incluso podria registrar minusvalias.

Y al contrario, descensos en los tipos de interés le reportaran rentabilidades superiores a las inicialmente
previstas (este efecto es mucho menor en los valores de renta fija que remuneran a tipos variables,
puesto que los pagos periddicos ya suelen incorporar las fluctuaciones de los tipos de interés).

- Riesgo de variaciéon en el precio por el tipo de cambio. Solo afectara a los instrumentos denominados en
monedas distintas del euro.

RIESGO DE CREDITO

- Riesgo de crédito o insolvencia del emisor. Supone el riesgo de que el emisor de un valor no pueda hacer
frente a sus pagos, tanto de cupones como de reembolso del principal, o de que se produzca retraso en
los mismos.

Cuando el emisor de los valores de renta fija es un Estado, el riesgo de crédito se denomina riesgo pais.

Generalmente el emisor privado, con independencia de su solvencia, incorpora un riesgo superior al de
los valores publicos y por eso, también suelen ofrecer mayores rentabilidades.

Antes de invertir, es conveniente tener en cuenta la calidad de crédito del emisor. Para ello pueden
consultarse las calificaciones (rating) que realizan las agencias especializadas, sobre la calidad crediticia y
fortaleza financiera tanto de los emisores como de las emisiones que estos realizan.

En el caso de emisiones en Espafia, las calificaciones se pueden consultar en los folletos informativos
inscritos en la CNMV (aunque el inversor debe tener en cuenta que las calificaciones pueden ser
revisadas, suspendidas o retiradas en cualquier momento por parte de la agencia calificadora).

El criterio fundamental empleado para evaluar la solvencia de un emisor suele ser la capacidad que éste
tiene para generar beneficios en el futuro y, en consecuencia, la capacidad de afrontar sus compromisos
de pago.

En ocasiones, la solvencia de una emisidn concreta puede estar vinculada al ofrecimiento de garantias
adicionales (como en el caso de las titulizaciones).
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- Riesgo por limitaciones a la remuneracion. Existen riesgos que pueden afectar negativamente a los
cupones? de los titulares de los activos de renta fija. Destacan:

o Lafalta de suficientes beneficios distribuibles del emisor para atender el pago.

o Restricciones legales.

« Lanecesidad de atender previamente el pago de otras obligaciones de mayor rango (seniority).

« Que la emisidn haya establecido que el pago de la remuneracion sea discrecional por parte del
emisor y no esté obligado a abonarla si considera que puede afectar a su situacion financiera y de
solvencia.

- Riesgo de no amortizacién o de amortizacién condicionada. Algunas emisiones de renta fija no tienen
fecha de vencimiento, son perpetuas (no hay una fecha fija en la que el emisor esté obligado a devolverle
al inversor el importe). En ocasiones tienen establecidas unas fechas de posible amortizacién anticipada,
es decir, fechas en las que el emisor podra (no estard obligado) devolver la inversidn al titular.

RIESGO DE LIQUIDEZ

- Riesgo de ausencia de mercado de negociacidn y falta de liquidez. A la hora de transformar en efectivo el
instrumento financiero adquirido, se pueden encontrar dificultades, bien porque no exista un mercado de
negociacién o referencia en el que pueda deshacer con facilidad o rapidez su posicién, bien porque en el
mercado de referencia no haya demanda de dicho instrumento a corto plazo o al plazo en el que el
inversor desee venderlo.

Puede que no exista un mercado de negociacion para hacer liquido el instrumento, pero si haya un
tercero que esté dispuesto a adquirirlo. En tal caso, el precio de venta sera el que fije el tercero, si lo
acepta el titular que desea vender, sin que necesariamente tenga que reflejar el valor de mercado.

En casos extremos, podria suponer la imposibilidad de recuperar el dinero en el momento deseado, y la
obligacion de mantener el instrumento financiero hasta su fecha de vencimiento.
Por regla general, los instrumentos mas liquidos son los negociados en mercados regulados.

RIESGO DE REINVERSION

Si el activo adquirido genera cupones o flujos de caja anteriores a la fecha de vencimiento, se desconoce el tipo
de interés al que los mismos podran ser reinvertidos hasta el vencimiento de dicho activo. La rentabilidad inicial
se habra calculado suponiendo una reinversion de dichos cupones al mismo tipo, por lo que si dicha reinversién
fuera a menor tipo, la rentabilidad total también seria menor.

RENTA VARIABLE

Lo caracteristico de los productos de renta variable es que su rentabilidad no esta definida de antemano, sino que
depende de distintos factores, entre los que destacan los beneficios obtenidos por la sociedad emisora y las
expectativas de futuro de esta. En general, no tienen plazo de vencimiento determinado.

TTIPOS DE INSTRUMENTOS DE RENTA VARIABLE
El principal instrumento de renta variable son las acciones. Tanto el precio al que podran venderse como los

dividendos a percibir durante su periodo de tenencia son inciertos. Otorgan a su propietario (accionista) derechos

2 Importe de los pagos periddicos reducido capital de intereses pactados en la emision.
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econdmicos (reparto de beneficios en forma de dividendos, participacidon preferente en las ampliaciones de
capital, participacion en patrimonio resultante de la liquidacién) y politicos (informacidn, participacion y voto en

la junta general de accionistas).

FACTORES DE RIESGO|

RIESGO DE MERCADO

Riesgo por evolucion de los precios de cotizacién. La cotizacién de una accidn depende en cada momento
de la valoracién que los participantes en el mercado realicen de la sociedad emisora. Tal valoracién
depende de distintos factores: beneficio futuro de la sociedad y su tasa de crecimiento, indices
macroecondmicos, confianza de los inversores, eventos societarios (como pagos de dividendos)...

Naturalmente, el valor actual de esas expectativas varia constantemente, y como consecuencia también
lo hacen los volumenes de titulos que se ofertan y demandan a cada precio. El resultado es que los
precios a los que se cruzan las drdenes se modifican a lo largo de toda la sesién de contratacion, y de una
sesidén a otra.

En general, cuando se habla de riesgo de una compafiia cotizada (dependiendo de la fuente) suele
considerarse solo el riesgo de precio, puesto que se entiende que este ya incluye todos los demas.

Riesgo por la evolucidn de los tipos de interés. Las expectativas de subidas de tipos de interés generan
caidas en las cotizaciones porque:

o Los valores de renta fija, que en general llevan menor incertidumbre para el inversor (es decir,
menor riesgo), ofreceran una remuneracion superior, lo que puede desencadenar un trasvase de
fondos de posiciones en renta variable hacia la renta fija.

e Encarecen el coste de financiacién de las compaifiias, por lo que se esperan menores beneficios
futuros.

Riesgo por el tipo de cambio. Adicionalmente podria existir riesgo de cambio si se trata de acciones
emitidas o cuya cotizacidn se exprese en otras divisas distintas del euro.

RIESGO DE CREDITO

Riesgo por limitaciones a la remuneracién. Dos formas de entender la remuneracién en renta variable:
e Diferencia entre el precio de compra y el de venta, que esta expuesto a los riesgos ya
descritos en la evolucion de los precios de cotizacion.
e Politica de retribucion via dividendos que tenga la compafiia. Los dividendos que pague cada
compafia estaran en funcién de sus beneficios y expectativas de crecimiento.

RIESGO DE LIQUIDEZ

Riesgo de falta de liquidez. Las acciones se pueden diferenciar segin el mercado de cotizacidn. Los
mercados regulados facilitan la negociacion de los titulos, y por ende, su liquidez.

Pese a ello, determinadas circunstancias pueden limitar esa liquidez, como las suspensiones de cotizacidon
de una compafiia durante un periodo de tiempo, o las salidas de Bolsa de determinadas companiias.
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En general, se considera que los valores “estrechos”® son los de menor liquidez. En ello pueden influir
distintos factores, entre otros la capitalizacién bursatil de una compafiia (n2 de acciones en cotizacién x
precio) y su profundidad (oferta y demanda de acciones de una compafiia negocidndose en un mercado
concreto).

Dada la amplia casuistica de mercados de renta variable, regulados o no, asi como posibles sistemas
multilaterales de negociacion, las posibilidades de alteraciones en la liquidez de los titulos son diversas.
En cualquier caso, conviene recordar que el riesgo de falta de liquidez puede conllevar una penalizacién
en el precio obtenido al deshacer la inversidn.

ESCENARIOS DE POSIBLE EVOLUCION

Siempre que estemos ante una inversion en acciones, a la hora de analizar su posible evolucién hay que tener en

cuenta:

a) La variacidn positiva o negativa de la cotizacion a partir del precio de adquisicidon de dichos titulos por
parte del inversor.

b) Elimporte de los dividendos que se puedan percibir.

c) El impacto de los posibles eventos financieros que incluyan un ingreso para el cliente, pero pueden
afectar a la valoracion de la accion.

El escenario pésimo de una inversidn en renta variable es el que implica la pérdida total de la inversion, en
caso de que el precio de la accidn llegue a ser nulo. Esta situacién extrema puede darse ante un concurso de
acreedores o en un evento de la resolucién de la entidad emisora de acciones.

El escenario optimo es aquel en el que la cotizacién de la accién tiende a crecer, juntamente con un pago
mantenido de dividendos por parte de la sociedad cotizada. Sin embargo, hay que considerar la inestabilidad
intrinseca en el mercado de renta variable para comprender que la cotizacion de las acciones sufre altibajos y
conviene establecer un horizonte temporal de la inversién para apreciar si, en el mismo, la evolucién ha sido
esperada por el inversor.

Por ultimo, escenarios intermedios, caracterizados en todo caso por la alta volatilidad propia de las acciones
y la existencia de subidas y bajadas en la cotizacién, en funcién de distintos factores, tanto macroeconémicos
como las circunstancias propias de la empresa emisora.

INSTRUMENTOS DEL MERCADO MONETARIO

h’IPOS DE INSTRUMENTOS DEL MERCADO MONETARIO‘

Letras del Tesoro. Son activos a corto plazo (maximo 18 meses) emitidos por el Estado a través de la Direccidn
General del Tesoro. Siempre son al descuento (rendimiento implicito) y se representan exclusivamente
mediante anotaciones en cuenta, sin que exista el titulo fisico. El Tesoro emite regularmente estos valores a
través de subastas competitivas, como método de financiacidn del Estado. Actualmente se ofrecen tres tipos
de Letras en funciéon de su plazo de vencimiento: a 6, 12 y 18 meses.

Pagarés de empresa. Son valores cupdn cero emitidos al descuento, por lo que su rentabilidad se obtiene por
diferencia entre el precio de compra y el valor nominal del pagaré que se recibe en la fecha de amortizacion.

3Son titulos de empresas con un reducido capital y un escaso nimero de acciones, donde existen problemas para comprar y
vender con facilidad.
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Son a corto plazo, y existen vencimientos entre 3 dias y 25 meses, aunque los plazos mas frecuentes son de 1,
3,6,12y 18 meses.

La colocacidn de los pagarés en el mercado primario se efectia bien mediante subastas competitivas en las

que se determina el precio de adquisicidon, o bien por negociacién directa entre el inversor y la entidad

financiera.

Se pueden negociar en AIAF y en los segmentos de renta fija de las Bolsas. Aunque es una inversién apta para

minoristas, es importante consultar la informacién difundida por los mercados sobre emisiones, precios,

volumenes y operaciones cruzadas, y analizar si la liquidez del valor es adecuada para los requerimientos

concretos que se haya planteado el inversor.

FACTORES DE RIESGO\ idem factores de riesgos renta fija.

INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA (lICs)

Son instituciones aquellas que tienen por objeto la captacidon publica de fondos, bienes o derechos para

gestionarlos e invertirlos de forma conjunta en instrumentos (financieros o no), siempre que el rendimiento del

inversor se establezca en funcidn de los resultados colectivos. Pueden ser:

Los fondos de inversidn: IIC que no tienen personalidad juridica. Su patrimonio estd compuesto por
participaciones de multiples inversores (participes). Los participes tienen derechos econémicos pero no
politicos.

Las sociedades de inversion de capital variable (SICAV): tienen personalidad juridica, son sociedades
andénimas con un capital minimo para la constituciéon de 2.400.000 € y el nUmero minimo de accionistas
es 100. Los accionistas de la SICAV tienen derechos econdmicos y politicos (participan en las Juntas
Generales, en las condiciones que establezcan los estatutos).

Segun su vocacién inversora, a grandes rasgos pueden distinguirse los siguientes tipos de IICs:

De renta fija. Invierten la mayoria de su patrimonio en activos de renta fija (obligaciones y bonos, letras,
pagarés, etc.). Aquellos que, dentro de esta categoria invierten Unicamente en activos a corto plazo (plazo
de reembolso inferior a 18 meses) y no pueden invertir en activos de renta variable, se denominan fondos
monetarios (“money market”).

Mixtos. Invierten parte de su patrimonio en activos de renta fija y parte en renta variable.

De renta variable. Invierten la mayor parte de su patrimonio en activos de renta variable. Dentro de esta
categoria se establecen subcategorias, segun los mercados en los que se invierta (Europa, USA, etc.), los
sectores (telecomunicaciones, finanzas, etc.) u otras caracteristicas de los valores en los que el fondo
invierte.

Globales. Estos fondos no tienen definida con precision su politica de inversion y por tanto tienen libertad
para no fijar de antemano los porcentajes en renta variable o fija en los que el fondo va a invertir.
Garantizados. Son fondos que aseguran que, como minimo, a una fecha determinada, se conserva la
totalidad o parte de la inversidn inicial efectuada.

Dentro de esta tipologia genérica, a su vez pueden presentar especialidades en la inversién. Por ejemplo:

IICs de fondos (invierten en participaciones de otras 1ICs): fondos principales (cuyos participes no son
personas o entidades, sino otros fondos de inversion, que se denominan "subordinados"), fondos
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subordinados (invierten su activo en el fondo principal), fondos indice (replican un determinado indice de
renta variable o de renta fija),

e |ICs de inversion alternativa (su objetivo es obtener una determinada rentabilidad con independencia de
la evolucion de los mercados, para lo que pueden emplear diversas estrategias y recurrir a una amplia
gama de instrumentos)

Por ultimo, cabe mencionar que pueden existir fondos cotizados (ETFs), cuyas participaciones se negocian en

mercados secundarios organizados

Las caracteristicas de la IIC de que se trate y su estilo de gestién quedan recogidos en el folleto que ha de ser

depositado en la entidad reguladora del pais de su gestora (en Espafia CNMV). El Documento con los Datos

Fundamentales para el Inversor (DFl o Klld —Key Investor Information Document-), permite comprender las

caracteristicas esenciales, la naturaleza y los riesgos de la IIC y adoptar decisiones de inversion fundadas.

TIPOS DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA

Instituciones de Inversién Colectiva UCIT Ill / IV. Se trata de IIC armonizadas a nivel europeo, sometidas por
tanto a una normativa que establece limitaciones y obligaciones en cuanto a la gestidn y control de las
inversiones, buscando una mayor proteccién de los inversores.

Hedge Funds. Bajo este término se engloban una variedad de fondos que invierten en categorias de activos
muy diversas, y cuyos grados de riesgo pueden variar considerablemente, dependiendo de las distintas
estrategias.

Como norma general, un hedge fund es un vehiculo de inversién con las siguientes caracteristicas:

- El objetivo de la entidad gestora del fondo es obtener un rendimiento absoluto y, por lo tanto,
apartar al fondo de la tendencia general del mercado (en general presentan una débil correlacion con
los mercados tradicionales de acciones y renta fija).

- Elfondo contempla la posibilidad de vender titulos en descubierto (short selling), lo que permite crear
valor cuando el gestor piensa que la cotizacion de un activo bajard en un futuro préximo (vendera el
activo y lo volverd a comprar mas barato después) o reducir el riesgo de mercado para el conjunto de
la cartera, equilibrando (total o parcialmente) las cantidades de activos comprados y vendidos en
descubierto.

- Es frecuente el recurso al efecto de apalancamiento. En este sentido, el fondo puede recurrir a
empréstitos para financiar inversiones que considere interesantes.

- Unicamente hay un reparto privado del fondo

Existen multiples clasificaciones de hedge funds, tantas como tipos de estrategias. No obstante, cabe
distinguir dos basicas: las estrategias de “valor relativo”, que tienen un perfil de riesgo generalmente mas
bajo; y las estrategias “direccionales”, que entraiian un riesgo mayor.

Fondos Inmobiliarios. Se trata de IIC cuya inversidn se materializa en inmuebles y que por tanto dependen de
la evoluciéon de este mercado. Asimismo, al tratarse de un mercado menos liquido que los mercados
financieros, la periodicidad en el calculo y la publicacién de valor liquidativo es menor y las fechas posibles de
reembolsos son también inferiores.

Fondos de Capital Riesgo o Private Equity. Son instituciones que toman posiciones directas en negocios o
empresas con una vocaciéon de inversion empresarial a largo plazo. Por ello tienen limitada la liquidez
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normalmente hasta unas fechas de reembolso ya previstas. También en ocasiones los inversores adquieren
compromisos de aportaciones adicionales al inicio de su inversidn.

Generalmente el nombre de private equity hace referencia a los capitales entregados a empresas que no
cotizan en bolsa. Dichos capitales pueden utilizarse para desarrollar nuevos productos y nuevas tecnologias,
para aumentar el capital circulante, para realizar adquisiciones o para reforzar la estructura del balance de
una empresa.

El venture capital es un subgrupo de la familia de private equity, centrado en el despegue o la ampliacidn de
empresas jovenes.

En Espafia existen sociedades y fondos de capital riesgo, que invierten directamente en empresas objetivo, y
sociedades y fondos de fondos de capital riesgo, que invierten en otras entidades de capital riesgo (en este
ultimo caso, la diversificacion que conlleva es un factor que reduce el riesgo).

FACTORES DE RIESGO

RIESGO DE MERCADO

Riesgo de divisa

« Silas inversiones que realiza la IIC se denominan en una divisa distinta de la que se utiliza para el
calculo del valor liquidativo, la fluctuacién en sus cotizaciones influira directamente en la
valoracion.

e Enelcaso de lICs cuyo valor liquidativo esté denominado en una divisa distinta de la de referencia
del cliente inversor, éste asume un riesgo adicional en caso de una evolucion desfavorable de
dicha divisa.

Riesgo por evolucion del valor liquidativo. Conocer la estructura de la cartera y la vocacion inversora del
fondo es fundamental, porque permite al inversor hacerse una idea de los riesgos a los que se enfrenta.

La evolucién de la cartera es la que va a determinar el valor liquidativo al que un cliente pueda
reembolsar su inversién en el fondo.

Algunas IICs, por su politica de inversion, pueden mantener en cartera valores que incorporen un mayor
riesgo de crédito o contraparte. La inversidn en valores de paises emergentes (tanto de renta fija como de
renta variable) puede afiadir riesgo al fondo.

Otra circunstancia a tener en cuenta es que cuando la IIC invierte en valores que no se negocian en
mercados regulados, se esta asumiendo un riesgo adicional (menor liquidez), al existir un menor control
sobre sus emisores. Ademas, la valoracidn de estos activos resulta mds complicada, ya que no se dispone
de un precio objetivo de mercado.

RIESGO DE CREDITO

Riesgo de apalancamiento. Las IIC que invierten en instrumentos financieros derivados (futuros,
opciones...) pueden incorporar un riesgo superior, debido a las caracteristicas propias de estos productos,
como por ejemplo el apalancamiento.

Sin embargo, hay que tener el cuenta que algunas IICs utilizan los derivados solo para disminuir los riesgos
de la cartera de contado (cobertura); en la descripcién de la politica de inversidn, que se recoge en el
folleto, debe indicarse si se utilizaran con finalidad de inversion o de cobertura.
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RIESGO DE LIQUIDEZ

- Riesgo de falta de liquidez. Es necesario considerar la periodicidad en la publicacidn del valor liquidativo,
la posible existencia de plazos de preaviso para la solicitud de los reembolsos y la posible existencia de
plazos de liquidacion de los reembolsos solicitados.

Todo ello sin dejar de lado la posibilidad de “cierre” de un fondo, en cuyo caso el inversor debera
mantener su participacion en el mismo hasta que se puedan realizar de nuevo reembolsos.

PRODUCTOS DERIVADOS

El valor de los productos derivados procede de la evolucion de los precios de otro activo, denominado “activo
subyacente”. El activo subyacente puede ser muy variado: una accion, una cesta de acciones, un valor de renta
fija, una divisa, materias primas, tipos de interés... En lineas generales, un derivado es una contratacién a plazo en
la que se establecen todos los detalles en el momento del acuerdo, mientras que el intercambio efectivo se
produce en un momento futuro.

Se trata de productos complejos que en algunos casos conllevan riesgo de pérdida total de la inversion. Por lo
tanto, para poder invertir es necesario disponer de buen juicio, asi como de ciertos conocimientos especificos,
tanto de los productos como del funcionamiento de los sistemas de negociacion. Habra que contar con una alta
predisposicién a asumir riesgos elevados y capacidad para afrontarlos, ademds de mantener una vigilancia
constante de la posicion.

Los productos derivados se pueden usar con distintas finalidades. Por un lado, cabe emplearlos para limitar total
o parcialmente el riesgo de pérdida de una cartera o de un fondo; por otro, permiten afadir riesgo a una
inversion (realizando una apuesta sobre el valor futuro de un subyacente), con objeto de alcanzar mayores
rentabilidades.

Una caracteristica comun a todos los productos derivados es el efecto apalancamiento, que define la relacién
entre el capital invertido y el resultado que se obtiene. Para un mismo importe, las posibles pérdidas o ganancias
obtenidas de la operativa con derivados pueden ser superiores a las que se obtendrian si se negociaran
directamente los activos subyacentes.

h’IPOS DE PRODUCTOS DERIVADOS

e Futuros. Es un contrato negociado en un mercado organizado, por el que las partes acuerdan la compraventa
de una cantidad concreta de un activo subyacente en una fecha futura predeterminada, a un precio
convenido de antemano. Es decir, se trata de contratos a plazo cuyo objeto son instrumentos de naturaleza

financiera (valores, indices, préstamos o depdsitos...) o commodities (es decir, mercancias; pueden ser
productos agricolas, materias primas...).

e Opciones. Una opcién es un contrato que conlleva el derecho a comprar o vender una determinada cuantia
del activo subyacente, a un precio determinado (precio de ejercicio), y en el plazo estipulado.

El precio de la opcion depende de distintos factores: el precio de mercado del subyacente en cada momento
(accidn, indice, obligacidn, divisa...), el precio de ejercicio de la opcidn, la volatilidad del subyacente, el tipo de
interés sin riesgo, el tiempo que resta para el vencimiento, y otros factores que dependen de la naturaleza del
subyacente (el dividendo en el caso de opciones sobre acciones o indices, o el diferencial de tipos de interés
entre divisas, para opciones sobre tipos de cambio).
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En las opciones es fundamental distinguir entre la situacidon del comprador y la del vendedor. EI comprador
tiene el derecho, pero no la obligacién, de comprar o vender al vencimiento (segun el tipo de opcién); por el

contrario, el vendedor (o emisor) de la opcién estd obligado a comprar o vender si el comprador decide
ejercer su derecho.

El precio de la opcidn es lo que el comprador paga por obtener ese derecho, y se denomina prima. Llegada la
fecha de vencimiento, al comprador le interesara o no ejercerlo en funcidn de la diferencia entre el precio
fijado para la operacion (precio de ejercicio o “strike”) y el precio que en ese momento tenga el subyacente
en el mercado de contado®.

e Swaps. Son permutas o acuerdos entre dos partes, por las que se obligan mutuamente a intercambios de
activos o de flujos de caja en los plazos convenidos previamente y sujetos a las condiciones previamente
establecidas, donde alguna variable tiene una evolucién incierta. Se pueden distinguir distintos tipos de swaps
(de tipos de interés, de divisa, de inflacidn...).

Por las obligaciones que implican, suponen un riesgo cierto de crédito de la contrapartida, por lo que pueden
exigirse garantias a las partes.

e Warrants. Un warrant es un valor negociable que incorpora el derecho de comprar o vender un activo
(subyacente) a un precio de ejercicio determinado.

Como en el caso de las opciones, el comprador del warrant tiene el derecho pero no la obligacién de comprar
o vender el subyacente en la fecha de vencimiento. Que ejerza o no ese derecho dependera de cudl sea en
ese momento el precio del subyacente (precio de liquidacién), en relacién con el precio de ejercicio.
Normalmente se liquida por diferencias, entregando al tenedor la diferencia entre ambos precios.

El precio del warrant depende de distintos factores como hemos indicado en el caso de las opciones.

La principal ventaja, y a la vez el mayor riesgo de la inversidn en warrants, es el efecto apalancamiento, que
caracteriza en general a los productos derivados ya que las fluctuaciones de precios del subyacente inducen
variaciones porcentuales superiores en el valor de la prima. A cambio, una evolucién de los precios que no
responda a las expectativas puede llevar a perder toda la inversidn. Asimismo, el apalancamiento indica el
numero de derechos de compra (call warrant) o de venta (put warrant) que es posible adquirir por el precio
de una unidad de activo subyacente.

e Certificados. Contienen una apuesta sobre la evolucidn del precio de un activo subyacente. Pueden generar
rentabilidades positivas, pero si dicho activo evoluciona de manera contraria a la esperada, es posible que no
se obtenga beneficio alguno, o incluso que se pierda una parte o la totalidad de la cantidad invertida.

Sus caracteristicas esenciales varian segun los términos y condiciones que establezca cada emisor: el
subyacente sobre el que se emiten y, en su caso, las reglas practicas de sustitucion del mismo, el plazo, el
precio de emisién, el mecanismo de célculo de la rentabilidad, etc.

Al tratarse de valores muy heterogéneos, para conocer el producto concreto es necesario consultar el folleto
y el triptico de la emisidn, registrados en la CNMV.

Pueden emitirse con caracter perpetuo; en este caso, los suscriptores disponen de opciones de amortizacidn
anticipada.

4 Es el mercado donde cualquier activo se compara o vende con entrega inmediata (o en corto periodo de tiempo), y al precio
actual de mercado.
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El rendimiento para el inversor consiste en la ganancia o pérdida derivada de la diferencia entre el precio de
emisién o de adquisicidn del certificado, y su precio en el momento de su ejercicio, venta o amortizacién
anticipada.

FACTORES DE RIESGO

RIESGO DE MERCADO
- Riesgo tipos de interés. La evolucién en los tipos de interés durante el periodo de inversién hara fluctuar

su precio o valoracidn.

- Riesgo de tipo de cambio. Ligado esencialmente a la composicidn de los activos subyacentes, de manera
gue para los emitidos en euros no existe este riesgo.

- Riesgo de evolucidén de los subyacentes y su volatilidad y otros factores. Todo derivado esta referenciado
a un subyacente, cuya evolucién en su mercado de negociacién influye en el precio o valoracion del
derivado y en su resultado a vencimiento.

A mayor volatilidad del activo subyacente, mayor posibilidad de ganancia pero también mayor riesgo de
pérdida.

- Riesgo de numero de dias a vencimiento. El paso del tiempo resta valor a las opciones. Asi, el valor de la
opciéon puede ser menor a medida que se acerque la fecha de vencimiento.

El impacto que todos estos factores pueden causar debe analizarse conjuntamente, para poder prever mejor la
evolucion del subyacente.

RIESGO DE CREDITO
- Riesgo de crédito/contrapartida:

« Derivados OTC, donde la posicidon contraria asume obligaciones al vencimiento del derivado.
Existe el riesgo de que deje de cumplir con sus obligaciones y, por tanto, genere al cliente una
pérdida financiera.

« Derivados en mercado regulado, donde existe una cdmara de compensacién que se interpone
entre las partes contratantes y se subroga en las obligaciones de las mismas. De esta forma se
limita el riesgo, pasando a depender de dicha cdmara.

- Riesgo por asumir compromisos financieros adicionales. En algunos casos, es posible que al producirse la
adquisicion del derivado, se asuman compromisos financieros a los que se tendra que hacer frente en la
fecha del vencimiento del mismo.

Por ello, en los mercados organizados se exigen garantias que deben ser depositadas en cuentas abiertas
al efecto, cuando la posicién tomada implica obligaciones adicionales.
- Riesgo apalancamiento. El apalancamiento es caracteristico de los derivados, que permite multiplicar las

ganancias o las pérdidas cuando estas no estan limitadas, en funcidn del tipo de derivado de que se trate.

RIESGO DE LIQUIDEZ
- Riesgo de liquidez. Bajo, ya que estos productos se suelen negociar en mercados secundarios

organizados. Se puede deshacer una posicién a precios publicos, dando liquidez a la misma. El riesgo es
mucho mas elevado en el caso de productos OTC (no cotizados).
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CONTRATOS POR DIFERENCIAS (CFD, Contracts for Difference)

Son contratos en los que un inversor y una entidad financiera acuerdan intercambiarse la diferencia entre el
precio de compra y el precio de venta de un activo subyacente.

Para abrir posicidon en esta operacidn, no es necesario desembolsar el importe del activo subyacente, sino un
porcentaje del importe. Por esta razodn, la entidad podria solicitar garantias adicionales.

Ademas, suele decirse que los CFD no tienen vencimiento, ya que si bien se liquidan cada dia, el inversor tiene la
posibilidad de prorrogar la posicién abierta los dias que desee. En caso de que se opte por esta ultima opcidn, es
habitual que la entidad exija el pago de unos intereses por las posiciones compradas (en concepto de
financiaciéon) y cabe la posibilidad de que retribuya las posiciones vendidas (generalmente a un tipo de interés
menor).

‘FACTORES DE RIESGO

RIESGO DE MERCADO
- Riesgo de apalancamiento. Los CFD son productos apalancados, lo que significa que, como solo se

necesita depositar una parte del valor de su operacion para abrirla, podria perder o ganar mucho mas que
su depdsito inicial.

- Operaciones financieras del subyacente. Los CFD reflejan en su precio todas las opciones financieras o
derechos econdmicos que afectan al subyacente. Al tratarse de productos no estandarizados, el inversor
debe considerar las posibles particularidades y riesgos especificos que pudieran presentar en cada caso
(negociacion de forma bilateral, cotizacion fuera de mercados regulados, riesgo de contraparte, etc.).

RIESGO DE CREDITO
- Aportacidon de garantias adicionales. Se necesita cierta cantidad de dinero en la cuenta para mantener las

operaciones del inversor abiertas. Esto se denomina margen, y si el saldo de la cuenta no cubre los
margenes requeridos, es posible que se cierren las posiciones del inversor en su nombre.

PRODUCTOS ESTRUCTURADOS O REFERENCIADOS

Los productos estructurados son un instrumento (bono o nota) emitido por una entidad, que permite a su
inversor obtener, en un plazo determinado, una rentabilidad final vinculada a la evolucién de un activo
subyacente: indices Bursatiles (de cualquier mercado: nacional e internacional); acciones individuales o cestas de
acciones (nacionales e internacionales); tipos de interés (Euribor, Libor...); commodities (materias primas:
petréleo, oro,...).

Los productos estructurados permiten acotar los riesgos en una inversidn utilizando una combinacién de
productos derivados y/o instrumentos de renta fija, disefiando operaciones de inversién y financiaciéon a la
medida del perfil de riesgo/rendimiento del inversor o emisor.

TTIPOS DE PRODUCTOS ESTRUCTURADOS
En lineas generales y atendiendo a la proporcién de devolucién del principal, pueden ser de varias clases:

e Productos garantizados: Permiten la obtencidn del 100% del capital invertido (al vencimiento, el inversor
siempre recibirda, como minimo, el importe inicial). No obstante, no necesariamente garantizan una
rentabilidad agregada, sino que dependera de la evolucidn del subyacente del producto y de las condiciones
particulares de cada una de las estructuras.
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e Productos no garantizados: Creados para obtener el mayor rédito de la relacién rentabilidad-riesgo, y que

responden a unas perspectivas de mercado especificas. Entre otros muchos, podemos mencionar:

o Productos de cupdn: Proporcionan de forman eficiente cupones atractivos en situaciones concretas

de mercado, pudiendo beneficiarse incluso de mercados latentes o incluso bajistas.

o Productos de participacidn: Su resultado esta directamente ligado al comportamiento de un
subyacente de una manera mas eficiente que la inversién por separado.

o Productos de Apalancamiento: Permiten obtener rentabilidades similares al subyacente, sin
necesidad de desembolsar el coste del mismo, pudiendo aportar una cantidad menor gracias a

combinaciones de opciones, financiacién, etc.

FACTORES DE RIESGO

e Dada la existencia de un derivado en la composicién del producto estructurado en esta inversién hay que
tener en cuenta los riesgos resefiados en “PRODUCTOS DERIVADOS”

e Alincluir también un activo de renta fija en su estructura, le afectan también los posibles riesgos resefiados
en “RENTA FIJA”

RIESGO DE MERCADO

Riesgo en caso de venta anticipada. Cuando el principal del producto esté garantizado al vencimiento por
el Emisor y/o el Garante, el inversor en este tipo de activos debe asumir que si se enajena el mismo en
una fecha anterior a la fecha de vencimiento, podria no recuperar el principal invertido, ni obtenerse
rentabilidad alguna, ya que la garantia de recuperacién de principal existe solo a fecha de vencimiento
siempre y cuando el Emisor y, en su caso, el Garante, atiendan el pago.

Una situacidn similar existe en caso de tratarse de fondos de inversién garantizados, cuya garantia solo es
a fecha de vencimiento, en las condiciones que se estipulen en el folleto.

RIESGO DE CREDITO

Riesgo del emisor y del garante.

Cuando se trate de pasivo financiero estructurado y bonos o notas estructuradas, donde las actividades
del Emisor y, en su caso el Garante, estan relacionadas con el sector financiero, la capacidad de estos de
cumplir y hacer frente a sus obligaciones puede verse afectada por:

(1) La incapacidad de terceros de cumplir sus obligaciones frente al Emisor y/o, en su caso, el

Garante

(2) El comportamiento del grupo al que pertenece/n y los riesgos inherentes al mismo

(3) Los riesgos asociados con la liquidez y la financiacion

(4) Las fluctuaciones en los tipos de interés, tipos de cambio de divisas, precios de bonos y de
acciones

(5) Riesgos operativos (relacionados con sistemas de procesos de datos, financieros, contables,
averias en redes eléctricas, sistemas de telecomunicaciones o informaticos, entre otras)

(6) Los riesgos asociados al incremento de la competencia en el sector de los servicios financieros

(7) Los posibles conflictos de interés que se pudiesen plantear si fuese/n el Emisor y/o el Garante, al
mismo tiempo, Agente de Calculo y/o distribuidor de la inversién acometida

Las calificaciones crediticias del Emisor y del Garante pueden no reflejar todos estos riesgos, como por
ejemplo los riesgos que tienen que ver con la estructura, el mercado y demas factores contemplados o no
anteriormente que pueden afectar al valor del producto financiero. Una calificacién crediticia no
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constituye una recomendacion para comprar, vender o mantener el/las obligacion/es y puede ser
modificada o retirada por la agencia de calificacidn en cualquier momento.

RIESGO DE COBERTURA

En las emisiones de este tipo de instrumentos, el Emisor, el Garante y/o cualquiera de sus respectivas filiales u
otras partes pueden concertar una o varias operaciones de cobertura relacionadas con los subyacentes (lo que
podria afectar al precio de mercado, a la liquidez o al valor del producto financiero) y que pudieran considerarse
negativas para los intereses de los clientes.

ETFs, ETNs, ETPs

Un fondo cotizado es, segun la CNMV, una Institucion de inversion colectiva cuya politica de inversion consiste en
replicar un indice o una cesta de valores (los primeros ETF espafioles se referenciaron al Ibex 35). Su mayor
particularidad, frente a los fondos de inversion tradicionales, reside en que no es la gestora quien compra o vende
las participaciones, sino que el inversor puede adquirirlas a través de las Bolsas de valores, como si se tratara de
una accion. Se negocian en tiempo real, a través de un segmento especial de negociacion que, entre otros
aspectos, permite el cdlculo y la difusion de un valor liquidativo estimado a lo largo de la sesion de contratacion.

TIPOS DE ETFs, ETNs, ETPs
* Un ETF o Exchange-traded fund es un fondo que puede invertir en distintos mercados y tipos de activo.
Ofrecen un amplio abanico de posibilidades de diversificacion en sectores, zonas geogréficas, activos
subyacentes y estrategias sobre los mismos, pero afiadiendo algunas caracteristicas de las acciones

cotizadas.

* Los ETN o Exchange-traded note y ETP o Exchange-traded product son similares a los ETF pero pueden
afiadir complejidad en cuanto al tipo de activos en los que se materializa la inversién. Podriamos decir
que los ETN son notas o productos estructurados que cotizan en mercado bursatil, mientras que los ETP
tienen una amplia variedad y utilizan otras estructuras legales diversas para materializar su inversion,
entre ellas cestas de materias primas.

FACTORES DE RIESGO

RIESGO DE MERCADO
- Riesgo de distinta evolucidn que el activo de referencia:

o Relevante en aquellos ETFs que replican indices y en los cuales las desviaciones sobre el
comportamiento del indice de referencia no puede esperarse. Los gastos de gestion del ETF llevan
a una desviacién de su precio en comparacion con el comportamiento del indice que replica.

o Con ETPs y ETNs sobre materias primas que replican el comportamiento de un futuro, los ajustes
diarios de valoracién pueden implicar distanciamiento sobre la evolucién del futuro que replican.

RIESGO DE CREDITO

- Riesgo de apalancamiento. Algunos ETFs son apalancados. Ademas, el propio funcionamiento interno del
ETF con los ajustes de las posiciones en derivados puede producir pérdidas adicionales. Por su
complejidad, para poder recomendarlos se requiere una alta experiencia y cultura financiera del inversor.

- Riesgo de contrapartida. Por utilizar derivados negociados con una entidad de crédito, estos productos
estaran expuestos a riesgo de contrapartida por incumplimiento de sus obligaciones al vencimiento de las
posiciones en derivados.
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RIESGO DE LIQUIDEZ

- Riesgo de liquidez y precio de negociacion:

o Laliquidez de los ETF dependera de la oferta y la demanda existente para ese instrumento y en
ese momento en concreto, y puede suponer grandes descuentos en el precio sobre su valor
liguidativo. En su negociacién en el mercado se pueden dar descuentos y premios sobre el valor
liquidativo del fondo.

e Enlos ETF, ETP, o ETN que incorporen derivados (sobre todo materias primas), la falta de liquidez
de estas posiciones puede afectar a la liquidez del producto.

OTROS RIESGOS

e Deberan considerarse los factores de riesgo de “RENTA VARIABLE” y “RENTA FIJA”, en funcién del
mercado en el que se materialice la inversion del ETF.

e (Clasificacion MiFID de estos instrumentos financieros.

e Por lo general son productos complejos, por lo que se precisa evaluar su conveniencia a los clientes
minoristas en caso de su comercializacion.

e Los ETFs que tengan la clasificacion de UCITS si pueden considerarse como “No complejos”, por estar
sometidos a las normas de control que supone la armonizaciéon europea, siempre y cuando no sean
inversos ni apalancados.
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ANEXO Il
Honorarios Asesoramiento Financiero

IDENTIFICACION DE LA ENTIDAD

Denominacién: Inverdif Asesores EAFI

Domicilio Social: Calle Ferraz, nimero 42, 1%izq, 28008 Madrid.

Fecha de inscripcidn en la CNMV el 20 de febrero de 2015, con el nUmero 165.

Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al tomo 32937, folio 21, seccién 8, hoja nimero M-592897

CLIENTE
Nombre:
CIF:
Importe del patrimonio asesorado:
Resultado test de idoneidad:
Fecha del contrato:
Honorarios
Servicio de asesoramiento en materia de inversion
Honorarios fijos Honorarios de éxito
0,70% sobre patrimonio asesorado NO SE APLICARA ESTA TARIFA

Aplicacion de tarifas:

e El calculo de los honorarios se realizara de la siguiente manera:

Honorarios Fijos: 0,70% anual o 0,175 % trimestral. Calculado y liquidado trimestralmente de acuerdo con la siguiente
féormula: Honorarios Fijos = 0.175% x Patrimonio medio trimestral. Siendo patrimonio medio trimestral: Saldo medio del
trimestre. Los tres primeros meses de asesoramiento a partir de la firma del contrato no tendra coste alguno y el cliente

podra decidir rescindir la relacién contractual sin tener que dar ningtin preaviso

¢ Las comisiones de este apartado se cargaran, en su caso, con los impuestos que correspondan segun la normativa vigente.
Si el cliente decide trabajar con una de las entidades con las que colaboramos, Tressis, Renta4 o GVC Gaesco, se les
retrocedera el importe total correspondiente a las comisiones generadas por la compra y venta de los fondos en dicha
entidad. Segun la estadistica de nuestros clientes que trabajan con Tressis la media de esa retrocesion se encuentra entre el
0,25%y 0,35%

e Cualquier modificacion de las tarifas de comisiones y gastos repercutibles que puedan ser de aplicacién a la relacion
contractual establecida serd comunicada a los clientes por escrito, pudiendo ir incorporada a cualquier informacién periédica
qgue se suministre. Los clientes dispondran de un plazo de dos meses desde la recepcién de la citada comunicacién para
modificar o cancelar su relacidn contractual con la EAFI, sin que hasta que transcurra dicho plazo le sean de aplicacion las
tarifas modificadas. No obstante, en el supuesto de que dicha modificacién implicase claramente un beneficio al cliente, se
aplicard de manera inmediata.
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ANEXO IV

Detalle del patrimonio del cliente sujeto a asesoramiento
(se puede incluir extracto cuenta de valores del cliente)

- Depdsitos y cuentas a la Vista
- Acciones
- Participaciones Renta Fija

- lIC
- Derivados

- Otros
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