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RESUMENES DE POLITICAS MIFID

El presente documento constituye un resumen de las correspondientes politicas de Julius Baer Gestién, SGIIC, S.A.U.

(en adelante “JB Gestién” 6 “la Entidad”).

El disefio, aplicacion y control de los procedimientos y medidas previstos en las politicas de JB Gestion tienen en
cuenta el principio de proporcionalidad (al tamafio y actividades desarrolladas por JB Gestion).

INFORMACION PRECONTRACTUAL A CLIENTES Y PO-
TENCIALES CLIENTES DE JULIUS BAER GESTION,
SGIIC, S.A.U.

1. INFORMACION SOBRE JB GESTION Y SOBRE SUS SER-
VICIOS PRESTADOS A CLIENTES MINORISTAS

Julius Baer Gestién, SGIIC, S.A.U. con C.LF. A-
85887099 y domicilio social en el Paseo de la Castellana
7, planta 22, 28046, Madrid estéa inscrita en el Registro
de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Co-
lectiva de la CNMV con nimero de registro oficial 229
(Sociedad Unipersonal).

JB Gestion es una filial 100% de Julius Baer Group Ltd,
sociedad domiciliada en Suiza.

Todos los productos y servicios prestados por JB Gestién
se encuentran sometidos a la legislacién vigente y bajo la

supervisioén de la CNMV y demas organismos reguladores.

Para més informacién puede usted dirigirse a:

Comisién Nacional del Mercado de Valores (Oficina de
Asistencia al Inversor)

Calle Edison, 4. Tfno. 902 149 200

28006-Madrid (Espafia) www.cnmv.es

Comunicaciones con los clientes

Se consideran como idiomas validos de comunicacion
con los clientes el espafiol y el inglés de manera general,
asi como cualquier otro idioma conocido y aceptado por
la partes en los casos concretos que asi proceda.

Los métodos generales disponibles para comunicarse
con JB Gestién incluyen: personalmente en el domicilio
social de la propia entidad, por via telefénica, el fax, el
correo postal y el correo electrénico, entre otros.

Respecto a los medios, canales y formas de envio de 6r-
denes sobre instrumentos financieros, asi como respecto

a la naturaleza, periodicidad y fecha de los informes so-
bre los servicios prestados se encuentran detallados de
forma especifica en cada uno de los documentos contrac-
tuales que regulan la operativa sobre los mismos.

2. INFORMACION SOBRE LOS INSTRUMENTOS FINAN-
CIEROS

Los instrumentos financieros que JB Gestion pone a dis-
posicién de sus clientes difieren considerablemente en
caracteristicas tales como la rentabilidad media, el hori-
zonte de inversion, la volatilidad de su precio, la tipologia
y magnitud de los riesgos asociados o la entidad emisora.

A continuacién se enuncian las caracteristicas fundamen-
tales de los instrumentos financieros mas comunes:

Renta variable

Cuando adquiere o suscribe usted acciones emitidas por
una empresa, adquiere usted una parte de esa empresa,
y se convierte usted en un accionista, lo que habitual-
mente significa que tiene usted derecho a votar con res-
pecto a determinadas cuestiones. Puede usted adquirir
acciones nuevas, cuando la empresa las venda para ob-
tener dinero (mediante una oferta plblica de venta, si se
trata de una empresa cotizada) o bien adquirir acciones
ya existentes que (en el caso de una empresa cotizada)
se negocien en el mercado de valores.

El objetivo es que el valor de sus acciones aumente a lo
largo del tiempo, a medida que aumente el valor de la
empresa, en linea con su rentabilidad y su crecimiento.
Asimismo, también es posible que reciba usted un divi-
dendo, el cual es un ingreso pagado con cargo a los be-
neficios de la empresa. Habitualmente, las empresas més
arraigadas pagan dividendos, mientras que las empresas
en crecimiento tienden a pagar dividendos inferiores, o a
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no pagar ningun dividendo (de estas empresas normal-
mente lo que se espera es un mayor in-cremento de sus
recursos propios).

El precio de mercado de un titulo se ve afectado por la
oferta y la demanda de ese titulo en el mercado. A su vez,
la oferta y la demanda (y por lo tanto la volatilidad en el
precio de la accién) se ven afectadas por varios factores,
como por ejemplo los siguientes:

* Factores nacionales frente a factores internacionales -
la vulnerabilidad de la empresa ante acontecimientos in-
ternacionales o factores de mercado, como por ejemplo
variaciones en los tipos de cambio, cambios en las politi-
cas comerciales o tarifarias, y cambios en otros merca-
dos de acciones o de bonos;

* Factores especificos del sector - aqui se incluirian la
demanda del producto que produce la empresa, los pre-
cios de las materias primas, el ciclo econdmico en el sec-
tor, cambios en las exigencias de los consumidores, cam-
bios en el estilo de vida y cambios en la tecnologia; y

* Factores especificos de la empresa - aqui se incluirian
los consejeros de la empresa, la solidez de la direccion
de la empresa y la importancia de cualquier personal
clave, el historial de beneficios de la empresa, la base de
activos tangibles de la empresa, el nivel de deuday la es-
tructura de costes fijos, los litigios, los beneficios o pér-
didas con respecto a contratos concretos, la competen-
cia dentro del sector, y si la empresa tiene ya un negocio
rentable, estd explorando recursos recuperables, o esta
desarrollando un nuevo producto.

El nivel de un mercado de valores sube o baja a medida
que los precios de las acciones que constituyen ese mer-
cado suben o bajan. El principal factor que determina el
precio de una accién es la percepcién de su valor actual
para su propietario.

Un factor que podria afectar al precio de una accién es
un cambio en la opinién sobre cdmo se estd comportando
la empresa o cémo podria comportarse en un futuro. Esta
opinién frecuentemente se basa en predicciones acerca
de la situacién econdémica en la que opera una empresa,
y es por ello que puede que los mercados de acciones
suban o bajen dependiendo de las condiciones econémi-
cas.

Generalmente, las acciones son una clase de activo bas-
tante volatil; su valor tiende a subir y a bajar mas que el
de otras clases de activos como los bonos y los fondos
regulados de inversién colectiva. Si invierte usted en ac-
ciones, debera usted esperar que el valor de su inversion
caiga o suba, y debera usted asumir esa situacion. La te-
nencia de acciones tiene un alto riesgo; si ha colocado
usted todo su dinero en una sola empresa, y esa empresa
se convierte en insolvente, probablemente perdera usted
la mayor parte, si no la totalidad, de su dinero.

A corto plazo, el valor de las acciones puede subir o bajar,
en ocasiones de manera muy significativa. Sin embargo,
si tiene usted una amplia variedad de acciones, reduce
usted la probabilidad de perder la totalidad o la mayor
parte de su dinero.

La liquidez de las acciones puede verse afectada por el
hecho de que las acciones coticen o no coticen. Cuando
las acciones no coticen, es posible que sea mas dificil ne-
gociar con ellas u obtener una informacién fiable acerca
de su valor (por lo tanto, puede que sea dificil establecer
un mercado adecuado para ellas, a los efectos de realizar
una venta subsiguiente).

Para obtener una informacién detallada acerca de los
riesgos que pudieran ser de aplicacién en el momento de
la emisién de acciones por un emisor en un mercado
emergente, rogamos consulte las Advertencias de Riesgo
en Mercados Emergentes.

Si una empresa entra en liquidacién, sus accionistas se
sitlan detrés de los acreedores de la empresa (incluidos
sus acreedores subordinados) en relacién con la realiza-
cién y distribucién de los activos de la empresa, lo cual
supone que normalmente un accionista Gnicamente re-
ciba dinero del liquidador si existen cantidades restantes
de la liquidacion una vez se ha pagado en su totalidad a
todos los acreedores de la empresa.

Recuerde: como accionista de la empresa, puede usted
perder la totalidad o parte del dinero que haya usted in-
vertido en las acciones.

Fondos de inversién inmobiliarios

Un fondo de inversién inmobiliario (“Real Estate Invest-
ment Trust” o “REIT”) es un vehiculo de inversién colec-
tiva que invierte principalmente en los ingresos que pro-
ducen los inmuebles o los préstamos relacionados con
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los inmuebles, o sus intereses. En ocasiones, los REIT se
denominan REIT de renta variable o REIT hipotecarios. Un
REIT de renta variable invierte principalmente en inmue-
bles y genera ingresos a partir de las rentas y de los in-
muebles arrendados. Los REIT de renta variable también
ofrecen un potencial de crecimiento como resultado de
la apreciacién en los inmuebles y, asimismo, por la venta
de un inmueble cuyo valor haya aumentado. Los REIT hi-
potecarios invierten principalmente en hipotecas inmobi-
liarias, las cuales pueden garantizar la construccion, pro-
mocidén o préstamos a largo plazo, y obtienen los ingresos
del cobro de los pagos de intereses. En general, los REIT
se organizan como sociedades, y sus acciones general-
mente cotizan en las bolsas de valores.

Del mismo modo que en una inversién inmobiliaria, el ren-
dimiento de un REIT depende de muchos factores, como
por ejemplo su capacidad para encontrar arrendatarios
para sus inmuebles, su capacidad para renovar los arren-
damientos, y para financiar las compras y efectuar refor-
mas de inmuebles. En general, los REIT pueden verse
afectados por los cambios en los valores de los inmue-
bles subyacentes, lo cual puede tener un efecto exage-
rado, en la medida en que un REIT concentra su inversion
en determinadas regiones o tipos de inmuebles. Por dl-
timo, el rendimiento de un REIT depende de los tipos de
inmuebles que posee y de coémo gestione el REIT sus in-
muebles.

Como los titulos de pequefia capitalizacién en general,
determinados REIT tienen una capitalizaciéon de mercado
relativamente pequefia, y sus titulos pueden ser mas vo-
latiles que las acciones de alta capitalizacién, con un ren-
dimiento distinto. Asimismo, debido a que las acciones
de pequeiia capitalizacién normalmente son menos liqui-
das que las acciones de alta capitalizacion, las acciones
de un REIT pueden sufrir en ocasiones unas mayores fluc-
tuaciones en el precio, en comparacién con las acciones
de empresas mas grandes. Asimismo, los REIT dependen
de unas aptitudes especializadas de gestion, tienen una
diversificacion limitada y, por lo tanto, estan sujetos a los
riesgos inherentes a la explotacion y financiacién de un
ndmero limitado de proyectos.

Bonos/Obligaciones

Un bono es un préstamo a una empresa, gobierno o au-
toridad local. En general, se le abonan a usted intereses
como prestamista, y el importe del préstamo se reem-
bolsa al final del periodo de vigencia.

Cuando usted adquiere o suscribe bonos, se convierte en
un acreedor del emisor de los bonos. El emisor pue-de
ser un gobierno, una empresa, o una entidad que se haya
constituido especificamente a los efectos de emitir los
bonos (esto normalmente se produce cuando los bonos
transmiten a los inversores los flujos de efectivo genera-
dos por activos concretos, como por ejemplo préstamos
de empresa, hipotecas residenciales o cuentas a cobrar
de tarjeta de crédito).

Los bonos tienen un valor nominal. Este es el importe que
se devolvera a los inversores cuando se produzca el ven-
cimiento del bono, al final de su periodo de vigencia.

Sin embargo, debido a que es posible que los bonos coti-
cen en un mercado de renta fija 0 en un mercado de bo-
nos, el precio que usted pague por el bono puede ser su-
perior o inferior al valor nominal.

Entre los riesgos relacionados con la inversiéon en bonos
se incluyen los siguientes:

* Riesgo de tipos de interés - es el riesgo de que los pre-
cios del bono disminuyan a medida que aumentan los ti-
pos de interés. Al adquirir un bono, el titular del bono se
compromete a recibir un tipo fijo de rentabilidad, durante
un plazo fijo. En caso de que el tipo de interés de mercado
aumente desde la fecha de la adquisicién del bono, el pre-
cio del bono caeré correspondientemente. En ese caso,
el bono cotizaré con un descuento, para reflejar la renta-
bilidad inferior que obtendria un inversor en el bono. Los
tipos de interés de mercado 9/20

dependen de varios factores como, por ejemplo, la de-
manda y la oferta de dinero en la economia, las tasas de
inflacién, la etapa en la que se encuentra el ciclo empre-
sarial, asi como las politicas monetarias y fiscales del go-
bierno;

* Riesgo de amortizacion - es el riesgo de que el emisor
amortice el bono. Los bonos amortizables tienen disposi-
ciones de amortizacién, que permiten al emisor del bono
volver a adquirir el bono a los titulares de los bonos, y
retirar la emisién. Esto normalmente se realiza cuando
los tipos de interés han caido sustancialmente desde la
fecha de emisién. Las disposiciones de amortizacién per-

3/18



miten que el emisor retire los bonos antiguos, de alto in-
terés, y venda bonos de bajo interés, intentan-do reducir
los costes de la deuda;

* Riesgo de impago - es el riesgo de que el emisor del
bono no pueda pagar el interés contractual o el principal
del bono, en su momento debido, o en ningin momento.
Los servicios de calificacion del crédito, como por ejem-
plo Moody’s, Standard & Poor’s y Fitch, otorgan califica-
ciones de crédito a las emisiones de bonos, que ayudan
a dar a los inversores una idea de la probabilidad de que
se produzca un impago; y

* Riesgo de inflacién - es el riesgo de que la tasa de in-
cremento en los precios en la economia deteriore la ren-
tabilidad relacionada con el bono. Esto tiene mayor
efecto en los bonos de tipo fijo, que tienen un tipo de
interés establecido desde el principio. Los tipos de inte-
rés en los bonos a tipo variable se ajustan periddica-
mente para hacerlos coincidir con las tasas de inflacion,
limitando la exposicién de los inversores al riesgo de in-
flacion.

Los bonos pueden adquirirse y venderse en el mercado
(como las acciones) y su precio puede variar de un dia a
otro. Una subida o caida en el precio de mercado de un
bono no afecta a lo que usted obtendria si mantuviera el
bono hasta su vencimiento. Unicamente recuperara el va-
lor nominal del bono (més el pago de cualesquiera cupo-
nes a que haya tenido usted derecho durante la tenencia
del bono), independientemente de lo que haya pagado us-
ted por él. Los valores mobiliarios a tipo fijo con venci-
mientos mas largos/cupones inferiores tienden a ser
mas sensibles a las variaciones en los tipos de interés, en
comparacion con aquellos que tienen vencimientos mas
cortos/cupones mas altos (en ocasiones, los titulos de
deuda a corto plazo se denominan obligaciones en vez de
bonos).

Para algunos bonos, es posible que exista un mercado
restringido, y es posible que sea mas dificil negociarlos u
obtener informacién fiable acerca de su valor (y asimismo
es posible que sea dificil establecer un mercado ade-
cuado para ellos, a los efectos de realizar una venta sub-
siguiente).

Para obtener informacién acerca de los riesgos que pu-
dieran ser de aplicacién cuando se produce la emisién de
bonos por un emisor en un mercado emergente, rogamos

consulten las Advertencias de Riesgo en Mercados Emer-
gentes.

Algunos bonos generan una rentabilidad vinculada al ren-
dimiento de un conjunto de activos subyacentes, real o
tedrico. En tales circunstancias, la rentabilidad que usted
reciba dependera del rendimiento del conjunto subya-
cente. Muchos productos estructurados adoptan la forma
de bonos (véase a continuacién para obtener mayor in-
formacion acerca de los riesgos relacionados con los pro-
ductos estructurados).

Como titular de bonos, es posible que pierda usted parte
o la totalidad (en casos extremos) del dinero que haya
usted invertido en los bonos de los que es titular.

Bonos convertibles

Algunos bonos son convertibles o intercambiables por un
ndmero concreto de otro tipo de valores (habitual-mente
las acciones ordinarias del emisor), a un precio o propor-
cién concretos. Una empresa puede emitir un titulo con-
vertible que esté sujeto a reembolso después de una fe-
cha concreta, y habitualmente bajo determina-das cir-
cunstancias. Un titular de un bono convertible al que se
haya solicitado que lo reembolse tendra que entregarlo al
emisor para su reembolso, convertirlo en valores subya-
centes, o bien venderlo a un tercero.

Normalmente, los bonos convertibles pagan un tipo de
interés inferior al de los bonos no convertibles de la
misma calidad y vencimiento, debido a la caracteristica
de convertibilidad. Esta estructura permite al titular del
bono convertible participar en las variaciones en el precio
de la accion de la empresa. La rentabilidad real de un
bono convertible puede superar a su rendimiento indi-
cado, si las acciones de la empresa se aprecian y la op-
cién de conversion en acciones se convierte en més va-
liosa.

Normalmente, los bonos convertibles se negocian a pre-
cios superiores a su valor de conversion, que es el valor
de mercado actual de las acciones recibidas por la con-
versién, debido a que tienen un mayor potencial de ren-
tabilidad que las acciones subyacentes. La diferencia en-
tre el valor de conversién y el precio de un bono con-ver-
tible variara dependiendo del valor de las acciones sub-
yacentes y de los tipos de interés. Cuando caiga el valor
de las acciones subyacentes, el precio de los bonos con-
vertibles del emisor tendera a no caer tanto debido a que
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el potencial de ingresos del bono convertible actuara
como soporte en el precio. Aunque el valor de un bono
convertible también tiende a aumentar cuando sube el
precio de las acciones subyacentes, es posible que no
suba tanto debido a que su valor de conversién es mas
estrecho. El valor de los bonos con-vertibles también se
ve afectado por los cambios en los tipos de interés.

Warrants

Un warrant es un derecho limitado en el tiempo a suscri-
bir acciones o bonos a un precio concreto, y puede ejer-
cerse frente al emisor de los warrants. El emisor de los
warrants puede ser el emisor original de los valores sub-
yacentes o bien un tercero que haya reservado un grupo
de valores subyacentes para cubrir sus obligaciones con
arreglo a los warrants (estos se denominan warrants cu-
biertos).

En general, el éxito de la inversién en warrants depende
principalmente de cémo se comporte el activo subya-
cente durante la vida de los warrants. El precio de los wa-
rrants se vera por lo tanto afectado por los factores de
riesgo que pueden afectar al precio de los valores subya-
centes vinculados a los warrants. Una variacion relativa-
mente pequefia en el precio de los valores sub-yacentes
supone una variacién desproporcionadamente grande,
desfavorable o favorable, en el precio de los warrants. Por
lo tanto, los precios de los warrants pue-den ser volatiles.
El derecho a suscribir los valores subyacentes conferidos
por un warrant queda limitado invariablemente en el
tiempo, con la consecuencia de que, si el inversor no
ejerce este derecho dentro del plazo predeterminado, la
inversion pierde su valor. El precio del warrant puede re-
flejar el valor atribuido a la vida del warrant.

No deberia usted adquirir un warrant salvo que esté usted
dispuesto a asumir una pérdida total del dinero que haya
usted invertido, mas cualquier comisién u otros cargos de
la operacion.

Las operaciones con warrants extrabursatiles pueden su-
poner un riesgo mayor que las operaciones con warrants
cotizados, debido a que no existe ninglin mercado de va-
lores a través del cual se pueda liquidar la posicién, o eva-
luar el valor del warrant o la exposicién al riesgo. No es
obligatorio publicar los precios de compra y venta, e in-
cluso cuando si que se publiquen puede que sean esta-
blecidos por operadores en tales instrumentos y por con-
siguiente puede que sea dificil establecer el precio razo-
nable.

Un warrant es un contrato entre el emisor del warrant y
el titular. Por lo tanto, estad usted expuesto al riesgo de
que el emisor no cumpla sus obligaciones con arreglo al
warrant.

En ocasiones, los emisores de warrants se reservan el de-
recho a prever un acontecimiento extraordinario que
puede suponer el vencimiento anticipado de la serie de
warrants. Los tipos de acontecimientos que pueden con-
templarse como acontecimientos extraordinarios se indi-
can en las condiciones de emision de la serie de warrants.
Para obtener una informacién detallada acerca de los
riesgos que pudieran ser de aplicacién cuando un emi-sor
emite bonos en un mercado emergente, les rogamos con-
sulten las Advertencias de Riesgo en Mercados Emergen-
tes.

Derivados

Aunque los instrumentos derivados pueden utilizarse
para la gestién del riesgo de inversidn, algunas inversio-
nes son inadecuadas para muchos inversores. Cada ins-
trumento supone un nivel distinto de exposicién al riesgo
y, a la hora de decidir si operar o no con tales instrumen-
tos, deberé usted ser consciente de los pun-tos siguien-
tes.

Opciones

Una opcién otorga al comprador de la opcién el derecho
(aunque no la obligacién) de adquirir o vender un titulo
subyacente u otro activo, en una fecha futura, a un precio
pre acordado.

Compra de opciones

La compra supone menos riesgo que la venta de opciones
debido a que si el precio del activo subyacente varia en
sentido contrario a aquel que espera, simplemente puede
usted permitir que la opcién venza. La pérdida maxima
queda limitada a la prima, mas cualquier comisién u otro
cargo de operacién. Sin embargo, si adquiere usted una
opcién de compra sobre un contrato de futuros, y poste-
riormente ejerce usted la opcién, adquirira usted el futuro.
Esto le expondra a los riesgos descritos en el apartado
"futuros" que aparece a continuacion.

Venta de opciones

Si vende usted una opcidn, el riesgo que asume es consi-
derablemente superior al existente en caso de compra de
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opciones. Es posible que tenga usted que aportar un mar-
gen para mantener su posicién, y es posible que sufra us-
ted una pérdida muy superior a la prima recibida. Al ven-
der una opcion, acepta usted la obligacién legal de adqui-
rir o liquidar el activo subyacente si la opcién se ejerce
contra usted, independientemente de lo lejos que se haya
movido el precio de mercado desde el precio de ejercicio.
Si ya es usted propietario del activo subyacente que se
ha comprometido usted a vender (en este caso las opcio-
nes se denominaran "opciones de compra cubiertas"), el
riesgo se reduce. Si no es usted propietario del activo
subyacente ("opciones de compra no cubiertas"), el
riesgo puede ser ilimitado. Unicamente las personas con
experiencia deberan contemplar la posibilidad de vender
opciones no cubiertas, y en todo caso Unicamente des-
pués de obtener una informacion plenamente detallada
acerca de las condiciones aplicables y de la potencial ex-
posicion al riesgo.

El rendimiento de una opcién que haya usted vendido de-
pende principalmente de cémo se comporte el activo
subyacente durante la vida de la opcién. El valor de la op-
cién puede por lo tanto verse afectado por cuales-quiera
factores de riesgo que puedan afectar al precio del activo
subyacente al cual esté vinculada la opcién. Una varia-
cién relativamente pequefia en el precio del activo sub-
yacente puede suponer una variaciéon desproporcionada-
mente amplia, desfavorable o favorable, en el valor de la
opcion. Por lo tanto, los precios de las opciones pueden
ser volatiles.

Si vende usted opciones, puede usted sufrir una pérdida
total de cualquier margen que haya usted depositado con
nosotros para establecer o mantener una posicién. Si el
mercado varia en su contra, es posible que tenga usted
que pagar un margen adicional sustancial, en un corto
plazo de tiempo, para mantener la posicién. Si no lo hace
dentro del plazo exigido, su posicién podra liquidarse con
pérdidas, y serd usted responsable del déficit resultante.
Incluso si una operacién de venta de opcion no esté so-
metida a margen, puede que siga comportando la obliga-
cién de realizar nuevos pagos en determinadas circuns-
tancias, mas alla de cualquier importe pagado en el mo-
mento de la suscripcién del contrato.

Futuros/contratos a plazo
Las operaciones con futuros o contratos a plazo suponen
la obligacién de entregar o de asumir el activo subya-

cente del contrato, en una fecha futura, o en determina-
dos casos de liquidar la posicién en efectivo. Comportan
un alto grado de riesgo. El rendimiento de un contra-to de
futuros o contrato a plazo depende principalmente de
cémo se comporte el activo subyacente durante la vida
del contrato. El valor del futuro o del contrato a plazo
puede por lo tanto verse afectado por cualquiera de los
factores de riesgo que pueden afectar al precio del activo
subyacente al cual esté vinculado el contrato.

El "apalancamiento" que a menudo se obtiene en las ope-
raciones con futuros o contratos a plazo significa que un
pequefio depdsito 0 pago a cuenta puede suponer am-
plias pérdidas, o grandes ganancias. También significa
que una variacién relativamente pequefia pue-de suponer
una variacion proporcionalmente mucho mayor en el va-
lor de su inversion, y esto puede actuar en su contra o a
su favor. Las operaciones con futuros y contratos a plazo
tienen una responsabilidad contingente, lo cual significa
que puede que tenga usted que aportar un margen para
mantener su posicion y que sufra una pérdida muy supe-
rior a la prima recibida. Al suscribir un contrato de futuros
o contrato a plazo, acepta usted la obligacion legal de ad-
quirir o vender el activo subyacente, independientemente
de lo lejos que se haya movido el precio de mercado
desde el precio acordado.

Puede usted sufrir una pérdida total de cualquier mar-gen
que deposite con nosotros para establecer o mantener
una posicién. Si el mercado varia en su contra, es posible
que tenga usted que pagar un margen adicional sustan-
cial, en un corto plazo de tiempo, para mantener la posi-
cién. Si no lo hiciera dentro del plazo exigido, se podra
liquidar su posicién con pérdidas, y sera usted responsa-
ble del déficit resultante.

La insolvencia o el incumplimiento de la Entidad, o los de
cualquier otro intermediario que participe en su opera-
cién de futuros o a plazo, pueden suponer la liquidacién
o el cierre de las posiciones, sin su consentimiento. En
determinadas circunstancias, es posible que no recupere
usted los activos reales que haya usted aportado como
garantia accesoria, y que tenga usted que aceptar cual-
quier pago disponible en efectivo.

En muchos mercados, la ejecucién de una operacion por
el intermediario pertinente queda "garantizada" por el
mercado o el sistema de compensacién. Sin embargo, en
muchas circunstancias es improbable que esta garantia

6/18



le vaya a cubrir a usted, el cliente, y es posible que no le
proteja a usted si el intermediario u otra parte incumplen
sus obligaciones para con usted. Previa solicitud, le po-
demos explicar el alcance de la proteccién que se le pro-
porciona a usted con arreglo a la garantia de compensa-
cion aplicable a cualquier derivado cotiza-do con el que
usted opere. Los futuros y los contratos a plazo pueden
ejecutarse en un mercado de inversioén, o bien en un mer-
cado extrabursatil (OTC). Aungue algunos mercados OTC
son muy liquidos, las operaciones con derivados OTC
pueden suponer un mayor riesgo que la inversién en de-
rivados cotizados, debido a que no existe ninglin mercado
de valores en el cual cerrar una posicién abierta. Puede
gue sea imposible liquidar una posicion existente, evaluar
el valor de la posicién derivada de una operacién OTC, o
evaluar la exposicién al riesgo. No es obligatorio indicar
los precios de oferta ni los precios de demanda y, cuando
si que se indiquen, seran establecidos por operadores en
estos instrumentos y por consiguiente puede que sea di-
ficil establecer cuél es el precio razonable.

Contratos por diferencias

Los contratos de futuros y opciones que Unicamente con-
templan la liquidacién en efectivo de las obligaciones de
las partes (en vez de la entrega fisica de los activos sub-
yacentes) se conocen como "contratos por diferencias",
“Contracts For Differences ” o "CFDs". Los CFDs incluyen
opciones y futuros sobre cualquier indice, asi como
swaps sobre divisas y tipos de interés, apuestas sobre

diferenciales y contratos renovables de divisas al contado.

El "apalancamiento" que a menudo se obtiene en las ope-
raciones con CFDs significa que un pequefio depésito o
pago a cuenta puede suponer amplias pérdidas, o gran-
des ganancias. También significa que una variacion rela-
tivamente pequefia puede suponer una variacién propor-
cionalmente mucho mayor en el valor de su in-version, y
esto puede actuar en su contra o a su favor. Las opera-
ciones con CFDs tienen una responsabilidad contingente,
lo cual significa que puede que tenga usted que aportar
un margen para mantener su posicion y que sufra una
pérdida muy superior a la prima recibida.

Puede usted sufrir una pérdida total de cualquier mar-gen
que deposite con nosotros para establecer o mantener
una posicién. Si el mercado varia en su contra, es posible
que tenga usted que pagar un margen adicional sustan-
cial, en un corto plazo de tiempo, para mantener la posi-
cién. Si no lo hiciera dentro del plazo exigido, se podré

liquidar su posicién con pérdidas, y sera usted responsa-
ble del déficit resultante.

La insolvencia o el incumplimiento de la Entidad, o los de
cualquier otro intermediario que participe en su opera-
cién con CFDs, pueden suponer la liquidacién o el cierre
de las posiciones, sin su consentimiento. En determina-
das circunstancias, es posible que no recupere usted los
activos reales que haya usted aportado como garantia ac-
cesoria, y que tenga usted que aceptar cualquier pago
disponible en efectivo.

En muchos mercados, la ejecucién de una operacién por
el intermediario pertinente queda "garantizada" por el
mercado o el sistema de compensacién. Sin embargo, en
muchas circunstancias es improbable que esta garantia
le vaya a cubrir a usted, el cliente, y es posible que no le
proteja a usted si el intermediario u otra parte incumplen
sus obligaciones para con usted. Previa solicitud, le po-
demos explicar el alcance de la proteccién que se le pro-
porciona a usted con arreglo a la garantia de compensa-
cion aplicable a cualquier derivado cotiza-do con el que
usted opere. No hay sistema de compensacién para la
mayor parte de los CFDs ejecutados en mercados OTC.

Las operaciones con CFDs pueden ejecutarse en un mer-
cado de inversion, o bien en un mercado extrabursatil
(OTC). Aunque algunos mercados OTC son muy liquidos,
las operaciones con derivados OTC pueden suponer un
mayor riesgo que la inversién en derivados cotizados, de-
bido a que no existe ninglin mercado de valores en el cual
cerrar una posicién abierta. Puede que sea imposible li-
quidar una posicion existente, evaluar el valor de la posi-
cién derivada de una operacién OTC, o evaluar la exposi-
cién al riesgo. No es obligatorio indicar los precios de
oferta ni los precios de demanda y, cuan-do si que se in-
diquen, seran establecidos por operado-res en estos ins-
trumentos y por consiguiente puede que sea dificil esta-
blecer cuél es el precio razonable.

Instituciones de inversién colectiva

Una instituciéon de inversién colectiva ("lIC") es un
vehiculo que permite a un inversor invertir dinero de ma-
nera colectiva (junto con otros inversores). Una lIC puede
adoptar la forma de sociedad, sociedad comanditaria
(“partnership”) o fondo.

Como inversor, adquiere usted acciones/participaciones
en la IIC con la esperanza de que el valor aumente a lo
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largo del tiempo a medida que suban los precios de las
inversiones subyacentes. El precio de las acciones/parti-
cipaciones depende de como se comporten las inversio-
nes subyacentes.

Algunas IIC se denominan "abiertas", puesto que el ni-
mero de acciones/participaciones en emisiéon aumenta a
medida que mas personas invierten, y disminuye cuando
los inversores retiran su dinero. Las IIC "cerradas" son 1IC
en las que los inversores no pueden retirar sus inversio-
nes o Unicamente pueden hacerlo en circunstancias muy
restrictivas.

Normalmente, no existe ninglin mercado secundario es-
tablecido para las IICs, lo cual supone que su inversién
en ellas habitualmente no puede ser transmitida a terce-
ros. Sin embargo (salvo para determinados tipos de fon-
dos "cerrados") los documentos constitutivos de la IIC
normalmente contemplaran la posibilidad de que pueda
usted reembolsar su inversién en la IIC a su valor liquida-
tivo. La frecuencia con la cual pueda usted reembolsar su
inversion dependera de las condiciones precisas de esos
documentos constitutivos.

El nivel de riesgo de una inversion en una IIC dependerd
de las inversiones subyacentes en las que invierta y, en
el caso de fondos de inversion abiertos, de lo bien que se
encuentren diversificados. Cualquier informacion que se
proporcione acerca del rendimiento pasado constituye
Unicamente un ejemplo, no pretende indicar el rendi-
miento futuro, y no puede auditarse. No asumimos nin-
guna responsabilidad con respecto a la exactitud del con-
tenido del material suministrado por la gestora de la lIC.
Algunas IIC estan reguladas, lo cual significa que existen
normas (y limites) acerca de los tipos de inversiones sub-
yacentes en las cuales puede invertir la lIC y la frecuencia
y el precio a los cuales se pueden reembolsar las inver-
siones en la lIC. En particular, las normas aplicables a las
IIC reguladas limitan la cantidad de la inversién en deri-
vados o el alcance del apalancamiento de sus carteras.
Otras IIC no estan reguladas, lo cual significa que hay
muy pocas normas o no hay ninguna norma acerca de los
tipos de inversién en los que pueden invertir o la frecuen-
cia con la que pueden reembolsarse.

Fondos cotizados

Un fondo cotizado (“Exchange Traded Fund” o “ETF”) es
un fondo de inversién que permite a los inversores com-
prar y vender participaciones. En términos generales, los

ETFs se enmarcan dentro de dos categorias distintas:
ETFs replicados fisicamente, que poseen al menos algu-
nos de los activos; y ETFs sintéticos, que obtienen la ren-
tabilidad mediante la inversiéon en deriva-dos. Los ETFs
sintéticos tienden a ser mas complejos, con distintas ca-
racteristicas de riesgo.

Los tipos de ETFs menos comunes y mas complejos son
los ETFs bajistas o inversos, que ofrecen una rentabilidad
positiva si cae el valor de los activos, y los ETFs apalan-
cados que intentan lograr una rentabilidad superior a la
normal pero que también pueden magnificar las pérdidas.
Como la gama disponible de ETF es muy amplia, antes de
la inversidn usted deberé leer el folleto y otra documen-
tacién pertinente publicada por el proveedor del ETF.

El valor liquidativo de un ETF puede subir o bajar como
resultado de las condiciones de mercado, econémicas,
de las divisas y politicas. Cuando estas condiciones sean
menos favorables, se pueden producir pérdidas a corto
plazo. Cuando el mercado experimente un deterioro ge-
neral, esto puede suponer pérdidas importantes.

Los ETFs también estan sujetos al riesgo de contraparte,
representado por la posibilidad de que las contrapartes
incumplan sus obligaciones de liquidacién. Este incumpli-
miento se produciria por una caida en la situacién finan-
ciera de la parte que negocie con el ETF, lo cual podria
causar que la parte no cumpliera sus obligaciones de
pago y/o liquidacién. Los ETF sintéticos se encuentran
expuestos a riesgos de crédito adicionales. Los derivados
en los que invierten esos ETFs representan obligaciones
no garantizadas, generales y directas, del emisor. Ni la
Entidad ni el ETF detentan ningln derecho legal o equita-
tivo sobre los valores que subyacen a los derivados, y los
inversores en ETFs sintéticos se encontrarian por lo tanto
expuestos al riesgo de crédito de las contrapartes que
hayan emitido los derivados.

Los ETFs tienen riesgos relativos a los valores que com-
ponen los indices subyacentes. Los ETFs estan sujetos a
los riesgos aplicables a cualquier cartera de acciones or-
dinarias y de bonos, incluido el riesgo general de dismi-
nucién en los precios y la posibilidad de que logren un
rendimiento inferior a carteras mas concentradas o ges-
tionadas activamente. Al buscar un rendimiento que coin-
cida con el de los indices, puede que los inversores re-
nuncien a la oportunidad de lograr un mayor rendimiento.
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Los ETFs estan sujetos al riesgo de "error de segui-
miento". Factores tales como los gastos, una correlacién
imperfecta entre las participaciones de un ETF y las del
indice subyacente, y las politicas reguladoras, pueden su-
poner que la rentabilidad de un ETF se desvie de su indice
subyacente.

Normalmente, los ETFs poseen estructura de fondo con-
vencional abierto, aunque los cambios en la regulacién
aplicable y la innovacidn en la estructura pueden suponer
distintos planteamientos bajo el encabezado general de
productos cotizados.

Un ETF también esté sujeto al riesgo de precio, puesto
que el precio de mercado secundario de las participacio-
nes en ocasiones sera superior o inferior al precio razo-
nable de adquisicién y venta de las participaciones (el va-
lor liquidativo), lo cual significa que es posible que los in-
versores no puedan adquirir o vender a un precio cercano
al precio razonable. Los inversores pueden sufrir pérdidas
cuando compren el ETF con una prima o cuando lo ven-
dan el precio de mercado tenga un des-cuento con res-
pecto al precio razonable. La divergencia entre el precio
de mercado secundario y el valor razonable del ETF se
incrementara cuando:

(i) exista un amplio desequilibrio entre la oferta y la de-
manda en el mercado, para participaciones en el mer-
cado en el que coticen las participaciones;

(ii) exista una divergencia entre los precios ofrecidos por
los potenciales compradores y los precios de demanda
de los potenciales vendedores (el diferencial "compra-
dor/vendedor") - la incertidumbre en el mercado y/o la
volatilidad habitualmente causarédn un aumento en el di-
ferencial entre el precio comprador y el precio vendedor;
0

(iii) el indice/mercado al que siga el ETF esté so-metido
a un acceso restringido, haciendo que se reduzca la efi-
ciencia con la cual se crean o reembolsan las participa-
ciones, para mantener el precio del ETF en linea con su
valor razonable.

En general, Gnicamente aquellas instituciones financieras
que hayan suscrito acuerdos con el agente receptor, el
fiduciario (“trustee”) o la gestora de un ETF (es decir, los
"participantes autorizados" o "intermediarios participan-
tes") podrén ejecutar érdenes para crear o reembolsar

participaciones en un ETF, y las 6rdenes de reembolso
podran limitarse, posponerse, suspenderse o rechazarse
en determinadas circunstancias. Sin embargo, como las
participaciones del ETF cotizaran en una bolsa de valores,
los potenciales inversores podran adquirir o vender las
participaciones en cualquier momento durante un dia de
negociacion en ese mercado.

Hedge funds

Los hedge funds son lICs que utilizan derivados para la
inversion direccional y/o pueden tener una posicion
corta y/o utilizar un apalancamiento significativo me-
diante la toma en préstamo de activos. Otras caracteris-
ticas de los hedge funds son la libre eleccién de los acti-
vos (incluidos titulos iliquidos y con problemas), libre
eleccion de mercados (incluidos mercados emergentes)
y libre eleccién de estilo de operativa, incluida la falta de
diversificacién de activos.

Aunque las rentabilidades pueden ser superiores a las de
las inversiones estandar, las inversiones en hedge funds
suponen un alto grado de riesgo y Unicamente son ade-
cuadas para aquellos inversores que comprendan plena-
mente y deseen asumir los riesgos en cuestién. En parti-
cular, esos inversores se encuentran expuestos a la pér-
dida potencial que podria suponer la pérdida completa de
la inversién. Su uso del apalancamiento puede suponer
que las variaciones en el mercado podrian tener un efecto
desproporcionado sobre el valor liquidativo del fondo.

Los hedge funds pueden estar domiciliados en jurisdic-
ciones offshore, donde las normas de regulacién y, en
particular, las normas de supervisién reguladora no se
ajusten a las normas exigidas en Espafa.

Las inversiones en hedge funds normalmente estan suje-
tas a restricciones de transmisién y reembolso. Habitual-
mente, las transmisiones estan sujetas a la aprobacion
por el fondo y el reembolso Gnicamente puede realizarse
después de un periodo inicial de bloqueo y amplios
preavisos. En la mayoria de los casos, no existe ningln
mercado liquido para las inversiones en hedge funds. Por
lo tanto, es posible que sea dificil obtener una informa-
cién fiable acerca de su valor o el alcance de los riesgos
a los que se encuentra usted expuesto.

Otro factor de riesgo a considerar es la dependencia de
los principales gestores de cartera del fondo, cuyos nive-

les de experiencia pueden variar. Asimismo, cuando se
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retribuye a los gestores de cartera del hedge fund en fun-
cién del rendimiento, es posible que tomen decisiones de
inversion mas arriesgadas y mas especulativas, en com-
paracion con aquellas situaciones en las que no se paga
esa comision.

Fondos de capital riesgo

(“Private equity funds”) Los fondos de capital riesgo son
vehiculos IIC que in-vierten exclusivamente o casi en su
totalidad en instrumentos financieros emitidos por em-
presas no cotizadas (0 que adquieren sociedades cotiza-
das con el objeto de hacer que abandonen la cotizacion).
La inversién en fondos de capital riesgo se realiza normal-
mente por medio de compromiso (es decir, mediante el
cual un inversor acepta comprometerse a invertir una de-
terminada cantidad en el fondo, y el fondo dispone de
esta cantidad cuando sea necesaria para realizar las in-
versiones de capital riesgo).

Los fondos de capital riesgo tienden a ser fondos cerra-
dos, y a tener una vida limitada. Durante la vida del fondo,
habitualmente no es posible que se reembolse la inver-
sion en él. Por lo tanto, si invierte usted en un fon-do de
capital riesgo, puede que transcurran varios afios antes
de que vea usted cualquier tipo de rentabilidad en la in-
version.

Aunque las rentabilidades pueden ser superiores a las in-
versiones normales, las inversiones en fondos de capi-tal
riesgo suponen un mayor grado de riesgo, y Unica-mente
son adecuadas para inversores que comprendan plena-
mente y deseen asumir los riesgos en cuestion. Las ren-
tabilidades dependen del rendimiento de las empresas en
las que invierte el fondo, y por lo tanto dependen a su vez
en gran medida de la capacidad del gestor del fondo para
influir en ese rendimiento. Los inversores en fondos de
capital riesgo se encuentran expuestos a una pérdida po-
tencial que podria suponer la pérdida total de la inversién.

Fondos inmobiliarios

Los fondos inmobiliarios son IIC que invierten exclusiva-
mente o casi totalmente en inmuebles, o en empresas
que invierten en inmuebles. La mayor parte de los fon-
dos inmobiliarios se encuentran estructurados y operan
de una manera similar a los fondos de capital riesgo. La
inversién en fondos inmobiliarios se hace normalmente
mediante compromiso (es decir, de manera que un inver-
sor acepta comprometerse a invertir un determina-do im-
porte en el fondo y el fondo dispone de este importe

cuando es necesario para realizar las inversiones de ca-
pital riesgo).

Los fondos inmobiliarios tienden a ser fondos cerrados, y
a tener una vida limitada. Durante la vida del fondo, habi-
tualmente no es posible que se reembolse la inversion.
Por lo tanto, si invierte usted en un fondo inmobiliario,
puede que transcurran varios afos antes de que vea us-
ted cualquier tipo de rentabilidad en la inversién.
Aunque las rentabilidades pueden ser superiores a las in-
versiones normales, las inversiones en fondos inmobilia-
rios suponen un mayor grado de riesgo, y Gnicamente son
adecuadas para inversores que comprendan plena-mente
y deseen asumir los riesgos en cuestion. Las rentabilida-
des dependen del valor de los inmuebles 0 empresas en
las que invierte el fondo (y por lo tanto de la capacidad
del gestor de seleccionar inversiones cuyo valor au-
mente). Los inversores en estos fondos se encuentran ex-
puestos al riesgo de recesién en el mercado inmobiliario.
Los inversores en fondos inmobiliarios se encuentran ex-
puestos a una pérdida potencial que podria suponer la
pérdida total de la inversién.

Fondos de fondos

Los fondos de fondos son IIC que invierten en otras IIC.
Dos tipos comunes son los fondos de hedge funds y los
fondos de fondos de capital riesgo. Un fondo de hedge
funds invierte en otros hedge funds. Un fondo de fondos
de capital riesgo invierte en otros fondos de capital riesgo.
Los fondos de fondos ofrecen la oportunidad a los inver-
sores de invertir en una cartera de hedge funds o fondos
de capital riesgo (y de esta forma diversificar su riesgo).
Las rentabilidades de un fondo de fondos seran inferiores
a una serie de inversiones directas en los fondos subya-
centes, debido a que el gestor del fon-do de fondos cobra
una comisiéon ademas de la comisién cobrada por los ges-
tores de los fondos subyacentes. Las inversiones en un
fondo de hedge funds normalmente estan sujetas a res-
tricciones sobre la transmisién y el reembolso.

Las transmisiones habitualmente estén sujetas a la apro-
bacién del fondo, y es posible que el reembolso Unica-
mente se autorice después de un periodo inicial de blo-
queo y amplios preavisos. La inversién en fondos de fon-
dos de capital riesgo se hace normalmente mediante
compromiso (es decir, de manera que un inversor acepta
comprometerse a invertir un determinado importe en el
fondo y el fondo dispone de este importe cuando es ne-
cesario para atender sus compromisos hacia los fon-dos
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de capital riesgo en los que ha invertido). Los fon-dos de
fondos de capital riesgo tienden a ser fondos cerrados y
a tener una vida limitada. Durante la vida del fondo, habi-
tualmente no es posible que reembolse usted su inver-
sion. Por lo tanto, si invierte usted en un fondo de fondos
de capital riesgo, puede que transcurran varios afos an-
tes de que vea usted cualquier tipo de rentabilidad en la
inversion.

Productos estructurados

Los productos estructurados son productos estructura-
dos para lograr un objetivo concreto, operativo o de mer-
cado. Un producto estructurado puede combinar las ca-
racteristicas de dos o méas instrumentos financieros (por
ejemplo, un bono y un derivado). A menudo, los derivados
constituyen una parte integrante de un pro-ducto estruc-
turado. El producto puede suponer un elemento de apa-
lancamiento y por lo tanto una variacién relativamente
pequefia en el valor del activo o indice subyacente en
cuestion puede tener un efecto significativo sobre el valor
del producto estructurado.

Generalmente, los productos estructurados no se nego-
cian en mercados regulados, y asume usted el riesgo de
la contraparte que emite la estructura. Normalmente no
existe ningin mercado reconocido para esas inversiones
y por lo tanto es posible que sea dificil para usted operar
con la inversion u obtener informacién fiable acerca de
su valor o el alcance de los riesgos a los que se encuentra
expuesta.

Algunos productos estructurados incluyen un elemento
de proteccién del capital; sin embargo, debera usted te-
ner en cuenta que esto no constituye una garantia de que
el importe invertido vaya a devolverse en todas las cir-
cunstancias. La proteccién de capital ofrecida esté sujeta
normalmente al hecho de que la inversiéon se mantenga
hasta el vencimiento, y a la solvencia del emisor.

El valor de una cesta de productos puede verse afectado
por el nimero y la calidad de activos de referencia inclui-
dos en la cesta. En general, el valor de una cesta que in-
cluye activos de referencia de varios emisores o indices
se verd menos afectado por los cambios en el valor de un
activo de referencia concreto de la cesta, que una cesta
con menos activos de referencia, o que otorgue una ma-
yor ponderacién a algunos de los activos de referencia.
Si los activos de referencia incluidos se con-centran en
una industria concreta, el valor de la cesta se vera mas

afectado por los factores econdémicos, financieros y de
otro tipo que afecten a esa industria, en comparacién con
aquella situacion en la que los activos de referencia per-
tenecen a varias industrias afectadas por distintos facto-
res econémicos, financieros y de otro tipo, o afectadas
de forma distinta por esos factores.

Una Afiliada de la Entidad puede ser el emisor de los pro-
ductos estructurados que usted adquiera (o puede parti-
cipar en su disefio). 17/20

A menudo, los productos estructurados son inversiones
de alto riesgo, y es posible que usted pierda la totalidad
o parte del dinero que haya invertido en ellos.

Podra usted disponer de mayor informacién acerca de los
riesgos concretos relacionados con productos estructu-
rados concretos, en el momento en el que invierta usted
en ellos.

Operaciones con divisas

Las operaciones con divisas (la compra de una divisa a
cambio de otra) le expone a usted al riesgo de que se
produzcan cambios adversos en los tipos de cambio. Los
tipos de cambio pueden ser volatiles y dependen de va-
rios factores que afectan a las economias de las jurisdic-
ciones con cuyas divisas esté usted operando.

El "apalancamiento" que a menudo puede obtenerse para
las operaciones con divisas significa que un pequefio de-
pésito o pago a cuenta puede suponer grandes pérdidas,
o grandes ganancias. También significa que una variacién
relativamente pequefia puede suponer una variacién pro-
porcionalmente mucho mayor en el valor de su inversion,
y esto puede perjudicarle o beneficiarle. Algunas opera-
ciones en divisas tienen una responsabilidad contingente,
lo cual significa que es posible que sea usted responsable
de aportar un margen para mantener su posicién, y que
sufra usted una pérdida muy superior a la prima recibida.
Puede usted sufrir una pérdida total de cualquier mar-gen
que deposite usted con nosotros para establecer o man-
tener una posicién. Si el mercado varia en su contra, es
posible que tenga usted que pagar un margen adicional
sustancial, en un corto plazo de tiempo, para mantener la
posicién. Si no lo hace dentro del plazo exigido, su posi-
cién podra liquidarse con pérdidas, y sera usted respon-
sable del déficit resultante.

Nuestra insolvencia o incumplimiento, o los de cuales-

quiera otros operadores que participen en su operacion
con divisas, pueden suponer que las posiciones sean li-
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quidadas o cerradas sin su consentimiento. En determi-
nadas circunstancias, es posible que no recupere usted
los activos reales que haya usted aportado como garantia
accesoria, y es posible que tenga usted que aceptar cual-
quier pago en efectivo disponible.

3. INFORMACION SOBRE COSTES Y GASTOS ASOCIA-
DOS

En la prestacion de los servicios de inversién por parte
de JB Gestion, son de obligatoria aplicacion las tarifas y
comisiones vigentes para cada uno de los productos y
servicios objeto de la normativa MiFID, debidamente
inscritas y autorizadas por la CNMV en el correspon-
diente folleto de tarifas. Las tarifas y comisiones se
encuentran a disposicién del cliente en el domicilio
social de la entidad, asi como en la pagina Web de la
CNMV: www.cnmv.es.

Tales tarifas y comisiones son tarifas y comisiones maxi-
mas, sin perjuicio de que las que son efectivamente re-
percutidas a los clientes por la prestacion de los servicios
sefialados, de acuerdo con lo dispuesto en los documen-
tos contractuales que regulan la operativa sobre los mis-
mos, puedan ser inferiores a las reflejadas en el docu-
mento sefialado.

Adicionalmente, JB Gestién, informara a sus clientes, en
el correspondiente contrato de gestién discrecional de
carteras de las modalidades de pago asi como cualquier
otra cuestién que directa o indirectamente repercuta so-
bre el precio a pagar por el instrumento financiero o el
servicio en cuestién que permitan determinar el precio
total a pagar por el cliente. Cuando no pueda indicarse
un precio exacto se comunicara la base de calculo del
precio total para que el cliente pueda verificarlo.

Finalmente, JB Gestion advierte de la posibilidad de que
surjan otros costes para sus clientes, incluido el pago de
impuestos, como consecuencia de transacciones vincu-
ladas al instrumento financiero o al servicio en cuestion
y que no se pagan a través de la entidad ni son estipula-
dos por ella.

POLITICA DE CLASIFICACION DE CLIENTES DE JU-
LIUS BAER GESTION, SGIIC, S.A.U.

1. REGIMEN DE CLASIFICACION DE CLIENTES:

La normativa MIFID establece un régimen de clasificacién
conforme a un conjunto de criterios objetivos que deter-

minan las dos categorias posibles de clientes en JB Ges-

tién (quedaria excluida la categorizacién de Contraparte

Elegible, no aplicable a nuestros clientes):

= Minorista (maxima proteccién): Todos aquellos
clientes que no sean clasificados como cliente profe-
sional o contraparte elegible. Gozan de la maxima pro-
teccién en las dreas mas relevantes abordadas por la
MiFID: evaluacién de la idoneidad, evaluacién de la
conveniencia, informacién a clientes, gestiéon de 6rde-
nes, mejor ejecucion, conflictos de interés y politica
de incentivos.

= Profesional (proteccion media): Entidades regula-
das autorizadas para operar en mercados financieros
(entidades de crédito, instituciones de inversion colec-
tiva, sociedades gestoras, compafilas de seguros,
etc.), grandes empresas que cumplan determinados
requisitos, Gobiernos nacionales, regionales y los in-
versores institucionales cuya actividad principal es in-
vertir en instrumentos financieros. No se les aplica la
evaluacién de la conveniencia, y tienen limitaciones en
la evaluacion de la idoneidad y sobre la informacién
gue se pone a su disposicién.

JB Gestion seguird un criterio de prudencia y de salva-
guarda méxima de los intereses de los clientes, conforme
a lo dispuesto en la normativa correspondiente.

2. DERECHO A SOLICITAR EL CAMBIO EN LA CLASIFICA-
CION ASIGNADA:

La normativa establece el derecho que asiste al cliente,
en su caso, de solicitar el cambio de clasificacién, asu-
miendo las posibles implicaciones y limitaciones que
acompafien a la clasificacién solicitada en relacién con el
nivel de proteccién otorgado por la entidad.

Los posibles cambios de clasificacién admitidos por la

normativa son:

= Clientes Minoristas: podran solicitar ser tratados
como Clientes Profesionales, previa declaracién por
los mismos del cumplimiento de los requisitos necesa-
rios establecidos por la normativa y aportacion, en su
caso, de la documentacién acreditativa de ese cumpli-
miento.

= (Clientes Profesionales: podrian solicitar ser tratados
como clientes Minoristas.

La aceptacién por parte de JB Gestion de la solicitud rea-
lizada dependera del cumplimiento por el cliente de los
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requerimientos legal y reglamentariamente establecidos
en cada momento para la efectividad del cambio.

El procedimiento general para cambiar de Cliente Profe-
sional a Minorista, requiere la celebracién de un contrato
escrito con la entidad en el que se precisaran los servi-
cios y tipos de productos y transacciones en relacién con
los cuales se le daré tratamiento de cliente minorista.

En el supuesto especifico de solicitud de cambio de
Cliente Minorista a Profesional, se seguira el siguiente
procedimiento:

(a) El cliente deberd pedir por escrito a la entidad su
clasificacion como Cliente Profesional, bien con ca-
racter general, bien para un servicio o transaccién
determinada, o para un tipo de producto o transac-
cién especifico.

(b) Laentidad deberéa advertirle claramente por escrito
de las protecciones y posibles derechos de los que
se veria privado.

(c) El cliente debera declarar por escrito, en un docu-
mento distinto al del contrato, que conoce las con-
secuencias derivadas de su renuncia a la clasifica-
cién como cliente minorista.

Es responsabilidad de los clientes profesionales informar
a la entidad de cualquier cambio que pudiera modificar
su clasificacion. En cualquier caso, cuando JB Gestion
tenga conocimiento de que un cliente ha dejado de cum-
plir los requisitos para ser tratado como profesional, lo
considerara con caracter inmediato, a todos los efectos,
como un cliente minorista.

No obstante, en ningin caso se considerara que los clien-
tes que soliciten ser tratados como profesionales poseen
unos conocimientos y una experiencia del mercado com-
parables a las categorias de clientes profesionales per se.

POLITICA DE GESTION DE ORDENES DE CLIENTES DE

JULIUS BAER GESTION, SGIIC, S.A.U.

La politica de gestién de érdenes establecida por JB Ges-

tién se sustenta bajo los siguientes principios que son de

aplicacién para todo tipo de clientes:

= Registro y atribucién de las érdenes de clientes con
rapidez y precisién de manera que se asegure la eje-
cucién de las mismas de forma puntual, justa y répida.

= |as ordenes se transmiten para su ejecucion de forma
secuencial, a menos que las caracteristicas de una or-
den o las condiciones de mercado no lo permitan o el
cliente exija otra forma de actuacién.

= JB Gestidn realizard el desglose de las operaciones que
afecten a varias IIC o clientes conforme al siguiente
sistema objetivo de prorrateo:

- Operaciones agrupadas ejecutadas a un Unico pre-
cio. En este caso, el nimero de valores o instrumen-
tos financieros contratados se prorrateara entre las
IIC o los clientes.

- Operaciones agrupadas ejecutadas a distintos pre-
cios. Una vez ejecutadas las operaciones, éstas po-
drén ser asignadas entre las IIC o clientes de forma
que se tienda al precio medio.

El Departamento de Control de Riesgos revisard periodi-
camente que no se han producido errores en la asigna-
cién de las 6rdenes ejecutadas y que se ha aplicado co-
rrectamente el criterio correspondiente de prorrateo.

En los casos en los que se deba enviar a los clientes un
aviso en soporte duradero confirmando la ejecucion de
una orden, no mas tarde del primer dia habil tras la eje-
cucion o, si se recibe la confirmacién de un tercero, no
mas tarde del primer dia habil desde la recepcion de la
confirmacién del tercero, se pondra a disposicién de los
mismos la informacién relacionada con la ejecucién bien
en la direccion de correspondencia prevista, bien a través
de comunicaciones electrénicas.

RESUMEN DE LA POLITICA DE GESTION Y EJECUCION
DE ORDENES DE CLIENTES DE JULIUS BAER GES-
TION, SGIIC, S.A.U.

La MiFID y sus normas de desarrollo y de aplicacion exi-
gen a las entidades que prestan el servicio de gestién de
carteras el establecimiento de medidas que permitan ob-
tener el mejor resultado posible para los mismos ("mejor
ejecucion").

JB Gestion actuaré siempre enviando 6rdenes de sus
clientes por cuenta de nuestros clientes para su ejecu-
cién como resultado de nuestro servicio de gestién dis-
crecional de carteras.

JB Gestién seleccionara aquellos centros de ejecucién o
intermediarios potenciales considerando los siguientes
factores de preseleccion: i) reconocido prestigio y solven-
cia (especialmente relevante en el caso de la seleccion
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de intermediarios), ii) precio y coste (sera el factor de eva-
luacién determinante para determinar el resultado 6p-
timo en el caso de clientes minoristas), iii) consistencia
en precios y liquidez, iv) eficiencia en la ejecucién de las
ordenes y la liquidacidon de las operaciones, v) infraes-
tructura tecnolégica.

El criterio de seleccion de centros de ejecucion/interme-
diarios tendrd en cuenta los siguientes factores de eva-
luacién: precio, coste, velocidad de la ejecucién, probabi-
lidad de ejecucién, probabilidad de liquidacién, tamafio
de la orden y naturaleza de la orden.

Con caréacter general, los factores “precio” y “coste” se-
ran considerados, conjuntamente, el pardmetro que de-
terminara la mejor ejecucién en el caso de clientes mino-
ristas. En el caso de clientes profesionales, se tendrén en
cuenta también, en funcién del instrumento financiero y
las caracteristicas de la orden, la velocidad y probabilidad
de ejecucion y liquidacion.

A continuacién se indica para cada instrumento finan-
ciero los centros de ejecucién e intermediarios financie-
ros que JB Gestion considera que, en la actualidad, pro-
porcionan de manera sistematica el mejor resultado po-
sible en la ejecucién de 6rdenes de sus clientes:

Negociado en  Entidades Encargadas de

Sistemas de la Ejecucién

Negociacion u
OTC

Renta Negociado en - Barclays Bank Ireland
variable Sistemas de - Mirabaud Securities
negociacion Limited
Renta fija Negociado en - Barclays Bank Ireland
Sistemas de - Mirabaud Securities
negociacion /  Limited Ireland
0TC - J.P Morgan AG
Fondos Negociado en - Allfunds Bank, S.A.
Sistemas de - Inversis Banco, S.A.
negociaciéon /
0oTC
Deriva- Negociado en - Altura Markets S.V.
dos Sistemas de -Banco de Santander
negociaciéon /
0OTC

El deber de mejor ejecucién se aplica a todos los instru-
mentos financieros recogidos en el articulo 2 de la Ley
del Mercado de Valores, independientemente de que se
negocien en los propios mercados o sistemas de nego-
ciacién o no (negociacién OTC).

El cliente da su consentimiento tacito a la Politica, una
vez que recibe este documento y utiliza el servicio de
Gestién de carteras de JB Gestién.

JB Gestidn revisara su Politica anualmente o siempre que
se produzca un cambio importante que afecte a la capa-
cidad de JB Gestion para seguir ofreciendo a sus clientes
los mejores resultados posibles. En el caso que se produ-
jeran modificaciones en la presente Politica, JB Gestién
pondré dicha circunstancia en conocimiento de sus clien-
tes.

Adicionalmente, los clientes podrén solicitar a JB Gestién
demostraciéon de que sus 6rdenes se han ejecutado de
conformidad con la Politica de Ejecucién de Ordenes es-
tablecida. A este respecto, JB Gestién estd obligada a
conservar registros que le permitan verificar estos aspec-
tos durante un periodo minimo de 5 afios, conforme a la
legislacién vigente.
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RESUMEN DE LA POLITICA DE GESTION DE CONFLIC-
TOS DE INTERES DE JULIUS BAER GESTION, SGIIC,
S.A.U.

La politica de gestion de conflictos de interés se aplica a
las "personas sujetas" que, se definen como "cualquier
Empleado, independientemente de la relacion laboral de
que se trate, Directivo o Consejero de Julius Baer Gestion
SGIIC, S.A.U., y en su caso sus Empleados y Consejeros".

1. TIPOS DE CONFLICTOS DE INTERES RELEVANTES

Los tipos de conflictos que son relevantes a los efectos
de esta politica incluyen los casos en los que existe un
conflicto de interés entre:

= Dos o mas clientes de JB Gestién.
= Un cliente de JB Gestion y la propia JB Gestién.
= Un cliente de JB Gestidn y una Persona Sujeta.

2. DETECCION DE POTENCIALES CONFLICTOS DE INTE-

RES

Los criterios establecidos para identificar las personas y

areas de JB Gestién que por sus funciones son suscepti-

bles de producir conflictos de interés son:

= es posible que obtenga un beneficio financiero, o evite
una pérdida financiera, a costa del cliente;

= tenga un interés en el resultado del servicio prestado
al cliente o de la operacién ejecutada por cuenta del
cliente, que sea distinto del interés del propio cliente
en ese resultado;

= tenga incentivos financieros o de otro tipo para favo-
recer los intereses de otro cliente o grupo de clientes
frente a los propios intereses del cliente en cuestion;

= |leve a cabo la misma actividad profesional que el
cliente; o

= reciba o vaya a recibir de una persona distinta al
cliente un incentivo en relacién con el servicio pres-
tado al cliente, en forma de dinero, bienes o servicios,
diferente a la comision o retribucién habitual por dicho
servicio.

Sin embargo, solamente aquellos conflictos de interés
cuya existencia pueda suponer un riesgo importante de
dafio a los intereses de un cliente son relevantes a los
efectos establecidos en la presente politica. Asimismo,
no es suficiente para considerar la existencia de conflicto
de interés el simple hecho de que JB Gestion, un em-
pleado u otro cliente pueda obtener un beneficio (o evitar
una pérdida) si no existe una posible pérdida u otro per-
juicio potencial para el cliente.

3. GESTION DE LOS CONFLICTOS DE INTERES

JB Gestion cuenta con las medidas apropiadas para ges-
tionar los conflictos de interés de acuerdo con las cir-
cunstancias y la importancia del riesgo de dafio a los in-
tereses de los clientes. El detalle de dichas medidas se
recoge en el Reglamento Interno de Conducta de JB ges-
tion.

4. RESOLUCION DE LOS CONFLICTOS DE INTERES

En caso de existir un conflicto de interés entre JB Gestién
o0 alguna Persona Sujeta y alguno de sus clientes, el inte-
rés de éstos debera prevalecer. En este sentido, cada uno
de los Departamentos de JB Gestion ha adoptado las me-
didas oportunas que garantizan la prevencion de los con-
flictos de interés tal y como se ha descrito anteriormente.

En relacién a los conflictos de interés entre los Clientes
de JB Gestién, JB Gestién garantiza la igualdad de trato
entre los clientes, de forma que no se privilegiara a nin-
gun cliente en perjuicio de otro.

Cuando se produzca una situacién de conflicto de interés,
que implique un riesgo importante de menoscabo de los
intereses de uno o mas clientes, la Persona Sujeta que
detecte la situacién o se vea incurso en la situacion ge-
neradora del conflicto debe ponerlo inmediatamente en
conocimiento del Departamento Legal y el Departamento
de Cumplimiento Normativo y el responsable del Area de
Negocio encargada de la prestacién del servicio de inver-
sion afectado con el fin de acordar las medidas y proce-
dimientos alternativos o suplementarios necesarios y
apropiados a tal fin.

5. REVELACION DE LOS CONFLICTOS DE INTERES AL
CLIENTE

Si las medidas para gestionar los conflictos de interés no
son suficientes para asegurar, de forma razonable, que se
prevendran riesgos importantes de dafio a los intereses
de un cliente, JB Gestién deberd revelar claramente la na-
turaleza general y/o el origen de los conflictos de interés
al cliente antes de actuar por cuenta del cliente.

También deberé tenerse en cuenta si dicha revelacién es
suficiente para gestionar el conflicto y en determinadas
circunstancias sera necesario rechazar la parte conflic-
tiva de la operacién.

15/18



6. REGISTRO DE CONFLICTOS DE INTERES
JB Gestién debe mantener y actualizar periédicamente un
registro del tipo de servicios y actividades llevadas a cabo
por la entidad en las que hayan surgido o puedan surgir
conflictos de interés que representen un riesgo impor-
tante de dafio a los intereses de un cliente.

RESUMEN DE LA POLITICA RETRIBUTIVA DE JULIUS
BAER GESTION S.G.LI.C., S.A.U.

La politica remunerativa de Julius Baer Gestién S.G.I.I.C.
S.A.U. es aprobada por su Consejo de Administracién, de
acuerdo a los principios generales fijados por la Politica
de Remuneraciones aprobada con caracter general por el
Grupo Julius Baer, que es de aplicacién a todas sus uni-
dades de negocio.

Dicha politica la establece el Comité de Remuneraciones
del Grupo Julius Baer, compuesto por tres miembros in-
dependientes que no realizan funciones ejecutivas, y son
elegidos por la Junta de Accionistas a propuesta del Con-
sejo de Administracion de la compafiia matriz.

Estos principios aseguran que:

= Laestructura de gobierno corporativo que rige en cada
unidad de negocio es proporcional y adecuados el ta-
mafio, actividades y complejidad de las operaciones
que desarrolla,

= Las politicas y practicas remunerativas son consisten-
tes con una gestién prudente de riesgos.

= Se preserva la estabilidad y solvencia financiera de la
compafiia.

= Se garantiza un trato justo y equitativo al cliente, sin
que se generen potenciales conflictos de interés.

= Serespeta escrupulosamente la legislacién vigente so-
bre esta materia

El gobierno corporativo referente a la politica remunera-
tiva establece que es el Consejo de Administracién de la

SGIIC quien aprueba y supervisa la aplicacién de la misma.

Dicha politica establece que la plantilla de la SGIIC es
susceptible de recibir remuneraciones variables comple-
tamente discrecionales, proporcionales y en consonancia
tanto con los objetivos y desempefio individual de cada
empelado como con la situacién general de la firma.

En ningln caso dichas remuneraciones variables estan li-
gadas a férmulas o célculos dependientes de activos ges-
tionados, resultado de las inversiones (“Comisién de
éxito”) o cifras de ingresos obtenidos.

El Informe Anual de la SGIIC, disponible en la pagina web
de la CNMV, proporciona informacién de las retribucio-
nes y otras prestaciones al Consejo de Administracion y
Alta Direccién de la firma, de cuyas cifras se desprende
que la politica de remuneraciones aplicada es acorde con
una gestion racional y eficaz del riesgo y no induce a la
asuncién de riesgos incompatibles con el perfil de los
vehiculos que gestiona. No existen contratos de alta di-
reccién, ni pagos basados en instrumentos de capital.

INTEGRACION DE LOS RIESGOS DE SOSTENIBILIDAD

La inversién sostenible se refiere a una estrategia de in-
version que toma en cuenta los aspectos ambientales,
sociales y de gobernanza (ESG, por sus siglas en inglés),
asi como los criterios de evaluacién tradicionales al to-
mar las decisiones de inversién. Con frecuencia, las in-
versiones sostenibles estdn en consonancia con los valo-
res personales y buscan ofrecer buenos rendimientos fi-
nancieros y, a la vez, promover un cambio social y am-
biental positivo de acuerdo con los Objetivos de Desarro-
llo Sostenible (ODS) de la ONU.

Por ello, Julius Baer Gestién S.G.1.1.C S.A.U. ofrece servi-
cios de mandatos de gestidn discrecional de carteras que
promueven caracteristicas ESG. Son dos los mandatos,
el Single Asset Class y el Multi Asset Class, que promue-
ven dichas caracteristicas. Se detalla a continuacién
c6mo se realiza la integracién de los riesgos de sosteni-
bilidad en ambos mandatos.

JULIUS BAER EQUITY SUSTAINABILITY MANDATE

A);Qué caracteristicas ambientales y / o sociales pro-
mueve este producto financiero?

Las caracteristicas que promueve este mandato consis-
ten en invertir en empresas con excelentes practicas de
gobierno y enfocarse en cambios estructurales dentro de
la economia y la sociedad.

El enfoque tematico subyacente del mandato busca em-
presas que sean lideres innovadores de mercado y que

brinden soluciones en los siguientes temas: agua, bajas
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emisiones de carbono, uso éptimo de materiales, nutri-
cion, salud y empoderamiento econémico. Nos enfoca-
mos en cambios estructurales dentro de la economiay la
sociedad.

;Qué indicadores de sostenibilidad se utilizan para eva-
luar las caracteristicas ambientales y sociales de este
producto?

Actualmente se utilizan tres indicadores de sostenibilidad
para medir el cumplimiento de las caracteristicas am-
bientales y sociales del mandato: emisiones de gases de
efecto invernadero, consumo de agua y gestion de resi-
duos.

Las métricas utilizadas para medir los indicadores son las
siguientes:

e Emisiones de gases de efecto invernadero:
Toneladas emitidas / ingresos en millones:
e Consumo de agua:
Metros cubicos utilizados / ingresos en millones
e  QGestidn de residuos:
Toneladas de residuos / ingresos en millones

Una vez que los datos sobre indicadores estén disponi-
bles por parte de los proveedores de datos, Julius Baer
Group evaluara si incluir estos indicadores en el proceso
para evaluar el logro de las caracteristicas ambientales y
sociales.

1 los ingresos son medidos en la moneda de referencia del mandato.

B) ;Qué estrategia de inversion sigue este producto finan-
ciero?

Para [Equity Sustainability Mandate] las empresas involu-
cradas en la fabricacion de armas, energia nuclear, viola-
cion de derechos humanos o violaciones de las normas
globales, estan excluidas del universo de inversion.

El buen gobierno de las empresas participadas se ges-
tiona, a través de la reduccién del riesgo mediante la eli-
minacién de empresas con mal gobierno, como las em-
presas que exhiben controversias, comportamientos
poco éticos, sobornos o corrupcion.

También se aplica una metodologia de evaluacién de la
gobernanza para verificar:

e Practicas de contabilidad.

o CAPEX e Investigacién y Desarrollo.

o  Objetivos de gestion relacionados con la soste-
nibilidad.

e Politicas de remuneracién responsable y soste-
nible.

Ademas, el [Equity Sustainability Mandate] aplica el me-
jor filtro de su clase basado en las calificaciones ambien-
tales, sociales y de gobierno (ESG) de la empresa. Selec-
ciona el 30 % de las empresas mds importantes relacio-
nadas con cada subsector para que formen parte del uni-
verso invertible.

El [Equity Sustainability Mandate] invierte sobre una base
tematica, seleccionando temas que seran importantes
para el futuro. Los seis temas son los siguientes:

Agua

Bajo carbono

Eficiencia / uso 6ptimo del material
Nutricién

Salud

Empoderamiento econémico

oo s wd =

;Cudles son los elementos vinculantes de la estrategia de
inversion utilizados para seleccionar las inversiones para
alcanzar el objetivo de inversion sostenible?

Julius Baer Group analiza activamente todo su universo
de inversion, utilizando las calificaciones de ESG para
ayudar a los analistas, gestores de carteas y asesores a
identificar los riesgos de ESG de material financiero en el
proceso de inversién.

1. Las empresas involucradas en la fabricacién de
armas, energia nuclear, derechos humanos o
violaciones de normas globales estén excluidas
del universo de inversién.

2. El buen gobierno de las empresas participadas
se gestiona mediante la reduccién de riesgos
mediante la eliminacién de empresas con mal
gobierno, como las empresas que muestran
controversias, comportamientos poco éticos,
sobornos o corrupcién. Ademas, se aplica una
metodologia de evaluacién de la gobernanza.

3. El'mandato [Equity Sustainability Mandate] tam-
bién aplica el mejor filtro de su clase en funcién
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de las calificaciones ESG de la empresa. Selec-
ciona las empresas mejor valoradas relaciona-
das con cada subsector para formar parte del
universo invertible.

4. Las inversiones se realizan por temas, abor-
dando especificamente los desafios relevantes
del futuro cercano, como la eficiencia energé-
tica, la educacién, la movilidad, la biodiversidad
o el agua.

C) ;Cémo se implementa esa estrategia en el proceso de
inversiéon de manera continua?

Las caracteristicas ambientales y sociales, asi como los
indicadores de sostenibilidad, detallados en la seccién 1,
son monitoreados por el Equipo de Construccién de Car-
tera de Julius Baer. Ademaés, nuestro Comité de Inversion
Responsable y Control de Inversiones monitorea la ali-
neacién con la estrategia de inversién de manera conti-
nua.

;Existen inversiones potenciales excluida, como resul-
tado de la implementacién de los criterios de seleccion?

Mo

Yes, the implementation of selection
criteria leads to a the exclusion of at
least 70% of potential investments

;Cuédl es el criterio para evaluar las practicas de buen go-
bierno de las sociedades participadas?

El buen gobierno de las empresas participadas se ges-
tiona mediante la reduccién de riesgos mediante la elimi-
nacién de empresas con mal gobierno, como las empre-
sas que muestran controversias, comportamientos poco
éticos, sobornos o corrupcién. Ademas, se aplica una me-
todologia de evaluacién de la gobernanza para verificar:

Préacticas de contabilidad

CAPEXel+D

Objetivos de gestién relacionados con la sostenibilidad
Politicas de remuneracién responsable y sostenible

D) ;Cudl es la asignacién de activos prevista para este
producto financiero?

El [Equity Sustainability Mandate] permite participacio-
nes directas, asi como fondos o productos similares a
fondos, como ETF, con inversiones subyacentes en renta
variable. Las clases de activos cubiertas son mercado
monetario / efectivo y acciones.

Solo las empresas participadas que han superado los cri-
terios de seleccidn, que consisten en exclusiones, panta-
lla de gobernanza, filtro de mejor categoria y enfoque te-
maético son elegibles para el universo de inversiéon. Como
tal, todas las inversiones para este mandato estan alinea-
das con las caracteristicas ambientales y sociales. La
parte en efectivo de la inversion puede oscilar entre el 0
y el 30%.

Planned proportion of total investments

Remainder: non-
E/S aligned 0%

E/S aligned (incl.
cash portion)
100%

;Qué inversiones se incluyen en “remanente”?

Como se explicé anteriormente, para el [Equity Sustaina-
bility Mandate], todas las inversiones estan alineadas con
las caracteristicas ambientales y sociales promovidas.
Como tal, no se incluyen inversiones en el resto. Sin em-
bargo, la estrategia de inversion permite el uso de deriva-
dos con fines de cobertura. Esto es necesario para garan-
tizar los objetivos financieros de la inversién general. La
relaciéon se mantiene al minimo necesario y difiere segin
el perfil de riesgo del cliente.

E) ;Este producto tiene en cuenta los principales impac-
tos adversos sobre los factores de sostenibilidad?
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