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Informacién sobre Instrumentos financieros y los riesgos de inversion
asociados alos mismos e Informacion sobre Costes y Gastos

1) Informacién sobre Instrumentos financieros y los riesgos de
inversion asociados alos mismos

RIESGOS INHERENTES A LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El riesgo financiero es el conjunto de factores que pueden determinar que la inversion proporcione
una rentabilidad distinta de la esperada, por encima o por debajo. Es decir, riesgo significa
incertidumbre. Desde el punto de vista financiero, se considera que incorpora el mismo riesgo
obtener un 20% por encima o por debajo de la rentabilidad prevista. Como es ldgico, el Unico
riesgo que preocupa al inversor es el segundo: la probabilidad de que la rentabilidad sea inferior a
la inicialmente prevista.

Los instrumentos financieros pueden verse afectados, entre otros, por uno o varios de los
siguientes riesgos:

* Riesgo detipo de interés y Riesgo de precio.

El riesgo de tipo de interés hace referencia el riesgo de pérdida que asumimos en una
inversién al producirse variaciones no esperadas en los tipos de interés. El riesgo de
precio supone la posibilidad de que, cuando el inversor desee vender el activo, su
precio de venta sea inferior al de compra.

Con caracter general, los precios de los activos financieros son sensibles a las
expectativas generales sobre la marcha de la economia, sobre el comportamiento
especifico de determinados sectores o compafiias, etc.

* Riesgo dereinversion:

Si el activo adquirido tiene una vida inferior al horizonte de inversion que se desea
mantener, a su vencimiento se debera adquirir otro hasta completar ese periodo. Tal
situacién origina un riesgo de reinversién, pues podria ocurrir que en esa fecha, la
rentabilidad que ofrezcan los activos sea inferior a la que se obtuvo inicialmente a ese
plazo.

* Riesgo de crédito o insolvencia:

Es 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 un retraso en los
mismos.

Antes de invertir es conveniente tener en cuenta el rating o calidad crediticia del
emisor. Para ello pueden consultarse las calificaciones que realizan las agencias
especializadas, sobre dicha calidad y fortaleza financiera de las sociedades emisoras,
Estados y Administraciones Publicas. 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.
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« Riesgo de faltade liquidez:

El riesgo de falta de liquidez se refiere a una posible penalizacién en el precio obtenido
al deshacer la inversion, en el caso de que fuese necesario realizar la venta con
rapidez. En casos extremos, podria suponer la imposibilidad de recuperar el dinero en
el momento deseado.

+ Riesgo operacional:

Este deriva de la posibilidad de cometer errores al transmitir instrucciones de compra o
venta a las entidades financieras. Es el Unico riesgo que el inversor puede anular por
completo, revisando con cuidado las 6rdenes antes de transmitirlas al intermediario.
Después es necesario comprobar que las ejecuciones se corresponden con las
instrucciones transmitidas y la situacion del mercado, y realizar un adecuado
seguimiento periddico de las cuentas de valores.

* Riesgo de tipo de cambio:

Es el riesgo de variacién en los tipos de cambio de las divisas, y por tanto, sélo afecta
a los activos denominados en monedas distintas del euro.

1. RENTA FIJA

Los activos de renta fija son un amplio conjunto de valores negociables que emiten tanto las
empresas privadas como las instituciones publicas.

Econémicamente, representan préstamos que las entidades emisoras reciben de los inversores. El
titular de valores de renta fija tiene derechos econémicos pero no politicos. El mas importante es el
derecho a percibir los intereses pactados y la devolucién de la totalidad o parte del capital invertido
en una fecha dada, dependiendo de si es renta fija simple o no.

El término fija, se refiere a la renta y no al precio, que esta sujeto a las oscilaciones del mercado
aunque no tan pronunciadas como sucede con las acciones.

La caracteristica fundamental de este tipo de valores es que se conceden como una deuda de las
instituciones hacia los inversores, es decir, que tienen un fuerte respaldo financiero para quien los
adquiere.

FACTORES DE RIESGO

Sin perjuicio de los distintos tipos de riesgos inherentes a todo instrumento financiero a los que se
ha hecho referencia en lineas anteriores, en el caso de renta fija, el riesgo de precio esta unido
fundamentalmente a la evolucidon de los tipos de interés, y se manifiesta cuando el horizonte
temporal de la inversién es inferior al plazo de vencimiento del valor.

Cuando el emisor de los valores de renta fija es un Estado, el riesgo de crédito se denomina
riesgo pais, pues recoge la posibilidad de que los acontecimientos politicos, econdmicos y
sociales de ese pais afecten a las inversiones que en él se mantienen. En los Estados occidentales
es practicamente inexistente, aunque en algunas ocasiones se han producido suspensiones
unilaterales en el pago de los intereses de la deuda publica externa emitida por paises en vias de
desarrollo.
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En general, en nuestro entorno econémico, se considera que las emisiones del Estado son activos
libres de riesgo, siempre que se mantengan hasta el vencimiento (si antes de la amortizacion se
venden los valores en el mercado secundario, se obtendra el precio que el mercado esté dispuesto
a pagar en ese momento).

En los valores con tipo de interés fijo, el inversor puede conocer con certeza los ingresos y gastos
asociados a la inversién, y calcular exactamente la rentabilidad, en el caso de que adquiriéndose
en el mercado primario se mantenga el valor hasta su vencimiento.

ESCENARIOS DE POSIBLE EVOLUCION DE LA INVERSION EN RENTA FIJA

El escenario pésimo de una inversién en renta fija es el de pérdidas para el inversor , que pueden
darse en caso de una subida continuada de los tipos de interés y otros eventos negativos
relacionados con la entidad emisora y/o su mercado, ante la necesidad del cliente de venta
anticipada a la fecha de vencimiento. A mayor duracién de los titulos este efecto en el precio del
titulo se amplia. La pérdida puede alcanzar la totalidad de la inversion, si el emisor no cumple su
obligacion contractual con el bonista (default del emisor).

El escenario 6ptimo es aquél en el que la valoracién del instrumento supere al nominal por una
caida de los tipos de interés y que por ello suponga un ingreso adicional al de los cupones a
percibir, en caso de venta antes de su vencimiento.

El escenario neutro para un inversor es la percepcion de los cupones y la amortizacion al
vencimiento por el nominal de los titulos.

TIPOS DE RENTA FIJA

DEUDAPUBLICA

Son valores de renta fija, emitidos por el Estado, las Comunidades Autbnomas y otros Organismos
Publicos. En general son valores muy liquidos y con un bajo riesgo de crédito.

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

* Letras del Tesoro.

Son activos a corto plazo (maximo 18 meses) emitidos por el Estado a través de la Direccion
General del Tesoro. Siempre son al descuento (se descuenta al inversor el importe de los intereses
en el momento de la compra) y se representan exclusivamente mediante anotaciones en cuenta,
sin que exista el titulo fisico.

Actualmente se ofrecen cuatro tipos de Letras en funcién de su plazo de vencimiento: a 3, 6,9y
12 meses.

* Bonos y Obligaciones del Estado.

Son los principales instrumentos de renta fija a medio plazo (bonos) y largo plazo (obligaciones)
emitidos por el Estado. Se trata de emisiones de rendimiento explicito. En la actualidad se emiten
bonos a 3 y 5 afios y obligaciones a 7, 10, 15, 20, 30y 50 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.
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* Deuda autondmicay de otros Organismos Publicos.

Las Comunidades Autonomas, 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.

RENTAFIJAPRIVADA

* Obligaciones y Bonos

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 para distintas
emisiones de una misma compafiia. Estas diferencias pueden ser la fecha de vencimiento, tipo de
interés, periodicidad de los cupones, precios de emision y amortizaciéon, las clausulas de
amortizacién y otras condiciones de la emisién, asi como las opciones de convertibilidad si las
hubiera, la prelacién de derechos en caso de liquidacién, o las garantias ofrecidas, entre otras.

Asi, es posible encontrar obligaciones y bonos simples, obligaciones subordinadas (las que a
efectos de prelacién de créditos se sitlan detras de todos los acreedores comunes), o bonos y
obligaciones indiciados, referenciados o indexados (aquellos cuya rentabilidad se halla ligada a
la evolucion de un indice, cesta de acciones, etc.). El inversor debe tener en cuenta que si la
evolucion de dichas referencias es desfavorable, podria no recibir ningan rendimiento o incluso
obtener pérdidas. En estos casos, ademas del riesgo de la evolucién de tipos de interés que afecta
a toda la renta fija, se estd asumiendo el riesgo del instrumento o indice al que se referencia el
bono o la obligacion.

* Obligaciones canjeables y/o convertibles

La convertibilidad supone la posibilidad de transformar un activo financiero en otro. Asi, una
determinada obligacion puede convertirse en una accién o en otra clase de obligaciones.

Las obligaciones canjeables o convertibles confieren a su propietario el derecho a cambiarlos por
acciones en una fecha determinada. La diferencia entre canje y conversion 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.

+ Pagarés de Empresa

Son valores cup6n cero emitidos al descuento (se descuenta el importe de los intereses en el
momento de la compra y se reembolsa al cliente el valor nominal), por lo que la rentabilidad de los
pagarés se obtiene por diferencia entre el precio de compra y el valor nominal del pagaré que se
recibe en la fecha de amortizacion. Son a corto plazo, y existen vencimientos entre 3 dias y 25
meses, aungue los plazos mas frecuentes son de uno, tres, seis, doce y dieciocho meses.

» Cédulas Hipotecarias

Son valores de renta fija emitidos exclusivamente por entidades de crédito y respaldados de modo
global por su cartera de préstamos hipotecarios.

La ley establece que el volumen de cédulas hipotecarias emitidas por una entidad y no vencidas,

no puede superar el 80% de los capitales no amortizados de todos los créditos hipotecarios de la
entidad aptos para servir de cobertura, deducido en su caso el importe de los capitales de los
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créditos afectados a emisiones de bonos hipotecarios.

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

* Titulizaciones

Se trata de un método de financiacion de empresas consistente en la venta o cesién de
determinados activos, incluso derechos de cobro futuros, a un tercero que a su vez financia la
compra, emitiendo los valores que se colocan entre los inversores.

La entidad que desea financiarse (cedente) vende los activos a un fondo de titulizacién, que carece
de personalidad juridica y esta administrado por una sociedad gestora. El fondo emite valores, que
estan respaldados por los activos adquiridos. Cuando la garantia consiste en préstamos
hipotecarios cedidos por entidades de crédito, los valores emitidos son adquiridos por un fondo de
titulizacion hipotecaria, que emite bonos de titulizacién hipotecaria. Cuando la garantia consiste en
otros activos, estos son adquiridos por un fondo de titulizacion de activos, que emitird pagarés o
bonos de titulizacion.

» Cédulas Territoriales

Se trata de emisiones de valores de renta fija realizadas por las entidades de crédito, cuyo capital e
intereses estaran especialmente garantizados por los préstamos y créditos concedidos por el
emisor al Estado, las Comunidades Auténomas, los Entes locales y los organismos auténomos y
entidades publicas empresariales dependientes de los mismos o a otras entidades de naturaleza
anéloga del Espacio Econémico Europeo.

El importe total de las cédulas emitidas por una entidad de crédito no podra ser superior al 70% del
importe de los préstamos y créditos no amortizados que tenga concedidos a las Administraciones
publicas antes referidas.

2. RENTA VARIABLE
| 6

Este nimero es indicativo del riesgo
del producto, siendo 1/6 indicativo del
menor riesgo y 6/6 del mayor riesgo.

Las acciones son valores de renta variable, o que significa que no es posible conocer con certeza
gué rentabilidad se obtendréa de la inversién. Las acciones representan una parte proporcional del
capital social de una sociedad andnima; por tanto, otorgan a sus tenedores la calidad de socio
propietario de la misma, en proporcién a su participacion. Esta condicién de socio conlleva tanto un
conjunto de derechos, como una serie de responsabilidades asociadas al ejercicio de los mismos.

FACTORES DE RIESGO
La denominacion variable se relaciona con la variacion que puede haber en las cantidades que se

perciban por concepto de dividendos y en la venta de titulos. Tanto el precio al que podran
venderse como los dividendos a percibir durante su periodo de tenencia son inciertos.

Pagina 5 de 17



\\V//AU nicajaBanco

El riesgo, como caracteristica inherente a los valores de renta variable, significa incertidumbre, y
eso implica la posibilidad no sé6lo de obtener menores rentabilidades que las previstas, sino
también, y con la misma probabilidad, de obtenerlas mayores.

La cotizacion de una accion depende en cada momento de la valoracion que los participantes en el
mercado realicen de la sociedad emisora. Tal valoraciéon depende de distintos factores. Los
principales son las expectativas sobre el beneficio futuro de la sociedad y su tasa de crecimiento, y
la evolucién prevista de los tipos de interés (en particular, la remuneracién del activo que se
considere libre de riesgo, generalmente deuda publica en sus distintos plazos).

También influyen otros factores, como las expectativas sobre distintos indicadores
macroecondmicos, la confianza de los inversores, etc. Por ejemplo, las expectativas de subidas de
tipos de interés generan caidas en las cotizaciones porque:

Reducen la prima de riesgo. Los valores de renta fija, que en general conllevan menor
incertidumbre para el inversor (es decir, menor riesgo), ofrecen una remuneracion superior,
lo que puede desencadenar un trasvase de fondos hacia la renta fija.

Encarecen el coste de financiacion de las compafias, por lo que se esperan menores
beneficios futuros.

Como es légico, 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 érdenes se modifican a lo largo de toda la sesion de
contratacion, y de una sesién a otra.

En general, cuando se habla de riesgo de una compafiia cotizada (dependiendo de la fuente) suele
considerarse so6lo el riesgo de precio, puesto que se entiende que el resto de los riesgos ya estan
incluidos en éste. En este sentido, es posible calcular con certeza el riesgo pasado de un valor o
un indice midiendo la volatilidad, es decir, la frecuencia e intensidad de los cambios del precio de
dicho valor o indice.

Bajo distintos supuestos, es posible utilizar la volatilidad histérica de un valor para estimar su
rentabilidad futura, en términos de probabilidad. Al analizar el comportamiento pasado de un valor,
es util asociar el riesgo a la rentabilidad obtenida. Si el riesgo ha sido alto, significa que esa
rentabilidad se ha obtenido con baja probabilidad (de forma méas o menos fortuita), y si por el
contrario el riesgo ha sido bajo o moderado, se puede interpretar que la rentabilidad se obtuvo con
un elevado nivel de certeza.

Por tanto, si fuera posible elegir a posteriori el riesgo asociado a un valor, pareceria razonable
optar por alta volatilidad (si se han registrado pérdidas o resultados inferiores a los previstos) o
baja volatilidad, en caso contrario. Evidentemente, se trata solo de un ejercicio tedrico, pues el
mercado determina ambas simultaneamente.

ESCENARIOS DE POSIBLE EVOLUCION DE LA INVERSION EN RENTA VARIABLE

El escenario pésimo de una inversién en renta variable es el que implica la pérdida total de la
inversion, en caso de que el precio de la accion llegue a ser nulo. Esta situacion extrema puede
darse ante un concurso de acreedores 0 en un evento de resolucion de la entidad emisora de las
acciones.

El escenario 6ptimo es aquel en el que hay una evolucion al alza continuada de la cotizacién de
la accién, conjuntamente con un pago mantenido de dividendos por parte de la sociedad cotizada.
Sin embargo hay que considerar la volatilidad intrinseca en el mercado de renta variable para
entender que la cotizacion de las acciones sufre altibajos y es preciso establecer un horizonte
temporal de la inversiébn para apreciar si en el mismo la evolucién ha sido la esperada por el
inversor.
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El escenario intermedio, caracterizado por la alta volatilidad propia de las acciones y la existencia
de subidas y bajadas en la cotizaciéon, mas o menos continuadas y de mayor o menor intensidad,
en funcién de los diferentes factores que acaban impactando en la cotizacién, tanto de indole
macroeconémico y sectorial como aspectos especificos de la propia entidad emisora de la accion.

3. DERECHOS DE SUSCRIPCION PREFERENTE I 6

Este namero es indicativo del riesgo
del producto, siendo 1/6 indicativo del
menor riesgo y 6/6 del mayor riesgo.

Cuando una sociedad realiza una ampliacion de capital sus accionistas disfrutan de un derecho de
suscripcién preferente de las nuevas acciones. Su finalidad es permitir a los accionistas mantener
el mismo porcentaje de participacién en el capital social y evitar que se reduzca su peso en la
compaifiia, es el llamado “efecto dilucion” que se produciria si no se estableciese este mecanismo.

Si en la ampliacién de capital no se requiere un desembolso para la suscripcién de las acciones, se
llama ampliacién liberada.

Cada accion confiere a su titular un derecho de suscripcion preferente. Para suscribir acciones en
una ampliacion de capital, se exige disponer de un determinado nimero de derechos de
suscripcion preferente, por cada accién nueva que se quiere suscribir. El nUmero de derechos de
suscripcién preferente exigido por cada acciéon nueva se establece en las condiciones de la
ampliacion.

FACTORES DE RIESGO

En el caso de las sociedades cotizadas, los derechos de suscripcién preferente son valores que
cotizan en bolsa, si bien tienen un periodo limitado de negociacion, determinado en las condiciones
de la ampliacidn, tras el cual se extinguen y quedan sin valor.

Como el valor de los derechos de suscripcion preferente esta incluido en el de las acciones
existentes, cuando comienza la negociacién separada de los derechos de suscripcion preferente,
el precio de la cotizacién de las acciones se reduce automaticamente.

La mera posesion de los derechos de suscripcion preferente no implica necesariamente acudir a la
ampliacion, para ello debera transmitir una orden expresa a su intermediario (entidad donde tiene
depositadas las acciones). Como Unica excepcién se encuentran las ampliaciones de capital
liberadas (gratuitas) que su intermediario suscribira si no recibe otras instrucciones del inversor.

Un inversor no accionista de la sociedad que realiza la ampliacion de
capital, puede adquirir derechos de suscripcion preferente en el ' Producto financiero
mercado, conadgrandose_ en estos casos instrumento complejo, a que no es sencillo y
cuyos efectos el intermediario debe asegurarse antes de la compra .

de que se trata de una inversion adecuada, teniendo en cuenta los puede ser dificil de
conocimientos, experiencia previa y capacidad para valorar su | comprender.

naturaleza y riesgos. Para ello se le debe realizar el llamado “test de
conveniencia”.
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ESCENARIOS DE POSIBLE EVOLUCION DE LA INVERSION EN DERECHOS DE
SUSCRIPCION PREFERENTE

El escenario pésimo de una inversion en renta variable puede implicar pérdidas muy importantes,
existiendo la posibilidad incluso de que el precio de la accidon puede llegar a ser nulo. Esta
situacion extrema puede darse ante un concurso de acreedores 0 en un evento de resolucion de la
entidad emisora de las acciones.

El escenario 6ptimo es aquel en el que hay una evolucion al alza continuada de la cotizacion de
las acciones, afectadas por una coyuntura econdémica positiva. Sin embargo hay que considerar la
volatilidad intrinseca en el mercado de renta variable para entender que la cotizaciéon de las
acciones sufre altibajos y es preciso establecer un horizonte temporal de la inversion para apreciar
si en el mismo la evolucién ha sido la esperada por el inversor.

El escenario intermedio, caracterizado por la alta volatilidad propia de las acciones y la existencia
de subidas y bajadas en la cotizaciébn, mas o menos continuadas y de mayor o menor intensidad,
en funcion de los diferentes factores que acaban impactando en el precio de las mismas, tanto de
indole macroeconémico como de indole sectorial, como aspectos especificos de la propia entidad
emisora de la accion.

4. INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA (lICs)

FONDOS DE INVERSION

Los fondos de inversion son instituciones de inversion colectiva; esto implica que los resultados
individuales estan en funcién de los rendimientos obtenidos por un colectivo de inversores.

Un fondo de inversién es un patrimonio sin personalidad juridica. Por ello, existe una sociedad
gestora que gestiona sus activos y ejerce todas las funciones de administracion y representacion.
También debe intervenir una entidad financiera, que actia como depositaria del patrimonio del
fondo.

FACTORES DE RIESGO

Como cualquier otro producto de inversion, los fondos implican ciertos riesgos. Aunque en general
se perciben como un producto seguro, si la evolucién de los mercados en los que invierte el fondo
no es la esperada, es posible registrar pérdidas. La naturaleza 'y el alcance de los riesgos
dependeran del tipo de fondo, de sus caracteristicas individuales (definidas en el folleto) y de los
activos en los que invierta su patrimonio.

En consecuencia, la elecciéon entre los distintos tipos de fondos (de renta fija, de renta variable,
mixtos, globales, garantizados...) debe hacerse teniendo en cuenta la capacidad y el deseo de
asumir riesgos por parte del ahorrador, asi como su horizonte temporal de inversion
(especialmente cuando se trata de fondos garantizados). En general, los fondos de inversion
permiten controlar los riesgos al permitir una mayor diversificacién, pero en modo alguno puede
excluirse la posibilidad de sufrir pérdidas; al fin y al cabo, el capital esta invertido en valores cuyo
precio oscila en funcién de la evolucién de los mercados financieros.

Por tanto, lo primero que el inversor debe analizar es hasta qué punto esta dispuesto a asumir la
posibilidad de que, al solicitar el reembolso de la inversion, ésta valga menos que en el momento
de la compra, incurriendo por tanto en pérdidas.

Hay dos elementos que pueden ayudar al inversor a tener una idea mas aproximada del riesgo que
incorpora un determinado fondo de inversion: la volatilidad y la duracion.
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La volatilidad nos indica si histéricamente los valores liquidativos del fondo han
experimentado variaciones importantes o si, por el contrario, han evolucionado de manera
estable. Un fondo muy volatil tiene mas riesgo porque es dificil prever si el valor liquidativo
va a subir o bajar. Por tanto, en el momento de reembolso, lo mismo podrian obtener
ganancias significativas que pérdidas importantes.

La duraciéon (o plazo medio de vencimiento) es un concepto que permite estimar como
responderan los activos de renta fija ante variaciones de los tipos de interés. Cuando los
tipos suben, los valores de renta fija en la cartera del fondo pierden valor, ya que la
demanda de los mercados se trasladara a las nuevas emisiones, que ofrecen intereses
superiores. Y al contrario si los tipos bajan. Por eso, a mayor duracién mas sensibilidad y
Mas riesgo.

Conocer la composicion de la cartera y la vocacién inversora del fondo es fundamental, porque
permite al inversor hacerse una idea del riesgo que se asume, segun los porcentajes de inversion
en cada tipo de activos financieros, en euros o en otras divisas, en una u otra zona geografica, etc.

Los fondos garantizados son aquellos que aseguran que a una determinada fecha, la de
vencimiento de la garantia, se conserva como minimo la totalidad o una parte de la inversion
inicial. Por tanto, tienen un horizonte temporal recomendado de inversion que coincide con el plazo
para el que se garantiza la conservacién del capital. No es aconsejable invertir en un fondo
garantizado si se prevé que se pueda necesitar el capital invertido antes de la fecha de
vencimiento de la garantia, pues el reembolso anticipado de las participaciones pueden acarrear
una importante penalizacion en la rentabilidad y una pérdida de la inversion inicial. Solo las
participaciones que se mantengan hasta la fecha de vencimiento de la garantia aseguran la
conservacion de todo o parte del capital invertido.

La rentabilidad de un fondo de inversién vendra determinada por la diferencia entre el valor

liquidativo de las participaciones en la fecha de reembolso y en el momento de la suscripcion. En la
rentabilidad incide la posible existencia de comisiones de suscripcion y reembolso.

EXCHANGE TRADED FUNDS (ETF)

Los fondos de inversién cotizados, mas conocidos por sus siglas en inglés, ETF, exchange-traded
funds, son fondos de inversién cuya principal caracteristica es que se negocian en mercados
secundarios de valores. A diferencia de las participaciones de los fondos tradicionales, que se
suscriben o reembolsan a su valor liquidativo (que se calcula tras el cierre de cada sesién), las
participaciones en ETF se compran y venden en un mercado secundario, como las acciones o los
bonos.

Al igual que el resto de fondos de inversién, los fondos cotizados pueden invertir en una amplia gama
de activos que, en ocasiones, resultarian dificilmente accesibles a los inversores, especialmente a los
minoristas, como es el caso de los indices, las materias primas y los mercados emergentes. A ello
debe sumarse que su cotizacion en los mercados secundarios permite a los inversores habituados a
operar en los mercados, comprar y vender de una manera similar a como se hace con otros activos
cotizados.

Una particularidad de estos fondos es que, tienen como objetivo replicar el comportamiento de un
determinado indice de referencia (por ejemplo, indices de renta variable: IBEX35, EuroStoxx 50,
Nasdaq 100, DJ Industrial Average, etc., o también indices de renta fija).

FACTORES DE RIESGO

Como cualquier otro producto de inversion, la inversion en ETF incorpora un riesgo, consecuencia
principalmente de la evolucién de los mercados a los que se ha expuesto. Aunque el hecho de invertir
en un indice ayuda a controlar los riesgos debido a la diversificacion, el inversor no puede ignorar la

posibilidad de sufrir pérdidas.
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Con caracter general, el objetivo de inversién de los fondos cotizados o ETF es reproducir la
evolucién de un indice y proporcionar su misma rentabilidad. El Error de Seguimiento o Tracking Error
(por su traduccion al inglés) compara las trayectorias del ETF y su indice de referencia, sirviendo
como medida para evaluar la proximidad con la que el fondo sigue al indice. Normalmente, el
Tracking Error tiende a ser pequefio; cuanto mayor sea, indicara que menos fielmente sigue el ETF al
indice.

Este error de seguimiento puede provocar que el inversor final experimente un riesgo de mercado
€n su cartera.

El nivel de liquidez que tengan los activos a los que se toma exposicion a través del ETF determinara
también el mayor o menor riesgo de liquidez del propio ETF.

Algunos fondos, por su politica de inversién, pueden mantener en cartera valores o contratos que
incorporen un riesgo de crédito o contraparte: es la posibilidad de que el emisor o la contraparte no
pueda hacer frente a sus pagos o de que se produzca un retraso en los mismos. El riesgo de
contrapartida de los fondos cotizados afecta a aquellos ETF que utilizan derivados OTC, como los
contratos de permutas financieras o swaps, para replicar de manera sintética la rentabilidad de los
activos de referencia.

Los ETF que replican un indice denominado en una divisa diferente al euro también incorporan un
riesgo derivado de las fluctuaciones de los tipos de cambio. Por ejemplo, si el indice de
referencia cotiza en délares mientras que su ETF cotiza en euros, la evolucion del tipo de cambio
sera un factor a tener en cuenta a la hora de invertir. Por ejemplo, para un inversor espafiol, comprar
un ETF en euros sobre el S&P 500 (calculado en délares) implica asumir un doble riesgo: por un
lado, el del propio indice bursétil, y por otro, el del tipo de cambio, ya que una depreciacion
(apreciacion) del ddlar implicard una pérdida (beneficio).

ESCENARIOS DE POSIBLE EVOLUCION DE LA INVERSION EN IICs
Para las IICs que inviertan en renta fija los escenarios serian los siguientes:

El escenario pésimo de una inversién en IIC de renta fija es el de pérdidas para el inversor , que
pueden darse en caso de una subida continuada de los tipos de interés y otros eventos negativos
relacionados con la entidad emisora y/o su mercado que forman parte del patrimonio de la IIC. A
mayor duracién de los titulos de la cartera o peor calificacion crediticia de los mismos, este efecto
en la evolucién del liquidativo de la IIC se amplia .La pérdida puede alcanzar grandes porcentajes
del patrimonio de la IIC, si gran parte de los emisores de la cartera de la IIC no cumplen sus
obligaciones contractuales (default de emisores). En determinadas circunstancias, una IIC puede
prohibir temporalmente el reembolso de participaciones (total o parcial) para proteger el patrimonio
del fondo, bajo determinadas circunstancias de iliquidez de mercado.

El escenario 6ptimo es aquél en el que el participe obtiene revalorizaciones superiores a la TIR
media de la cartera en un horizonte temporal superior a la duracién media de la cartera de la IIC,
ya que el movimiento del mercado ha sido favorable a los intereses del inversor. Bien sea porque
los tipos de interés han bajado, o bien sea porque ha mejorado la percepcién del riesgo de los
emisores que forman parte de la cartera de la IIC, en el periodo de permanencia del participe en la
lIC.

El escenario neutro para un participe de una IIC de renta fija, es que las condiciones de mercado
permanezcan estables y no haya impagos por parte de las emisiones de la cartera de la IIC.

Para las 1ICs que inviertan en renta variable los escenarios serian los siguientes:

El escenario pésimo de una inversién en renta variable puede implicar pérdidas muy importantes
en el patrimonio de la IIC en horizontes temporales inferiores al plazo recomendado de inversion
segun folleto. La diversificacion de las IIC mitigan el riesgo de pérdida total que existe en la
inversion directa en renta variable (el precio de una accién de renta variable puede llegar a ser
nulo), pero si la coyuntura econdmica va en contra, el valor liquidativo de la IIC puede tener
pérdidas superiores a las de los indices bursatiles que use de referencia. En determinadas
circunstancias, una IIC puede prohibir temporalmente el reembolso de participaciones (total o
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parcial) para proteger el patrimonio del fondo, bajo determinadas circunstancias de iliquidez del
mercado.

El escenario 6ptimo es aquel en el que hay una evolucién al alza continuada de la cotizacion de
las acciones integrantes de la IIC, afectadas por una coyuntura econémica positiva y que éstas se
comporten mejor que el indice de referencia. Sin embargo, hay que considerar la volatilidad
intrinseca en el mercado de renta variable para entender que la cotizacion de las acciones sufre
altibajos y es preciso establecer un horizonte temporal de la inversion para apreciar si en el mismo
la evolucidn ha sido la esperada por el inversor.

Escenarios intermedios caracterizados en todo caso por la alta volatilidad propia de las acciones
y la existencia de subidas y bajadas en la cotizacion, mas o menos continuadas y de mayor o
menor intensidad, en funcion de los diferentes factores que acaban impactando en el precio de las
mismas, tanto de indole macroecondmico y sectorial como aspectos especificos de la categoria de
la IIC. En este sentido habria que destacar que a priori, son mas volatiles (menor predictibilidad del
comportamiento) IIC de renta variable sectoriales o de una zona geografica concreta que las IIC de
renta variable global.

5. DERIVADOS

Se trata de productos sofisticados que en algunos casos conllevan riesgo de pérdida total de la

inversion. Por lo tanto, para invertir en ellos es necesario no sélo certificar ciertos conocimientos
especificos, tanto de los productos como del funcionamiento de los sistemas de negociacion, sino
también contar con una alta predisposicion a asumir riesgos elevados, y capacidad para
afrontarlos. La inversion en productos derivados requiere conocimientos, buen juicio y vigilancia
constante de la posicion.

Son productos derivados aquellos cuyo precio varia en funcion de la cotizacién que alcance en los
mercados otro activo, al que se denomina subyacente. Se utilizan como activos subyacentes:
acciones, cestas de acciones, valores en renta fija, divisas, tipos de interés, indices bursatiles,
materias primas..., etc.

En general, los productos derivados sirven para trasladar el riesgo de unos agentes (que desean
venderlo) a otros (que quieren adquirirlo), por lo que 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, también permiten afiadir 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 relacion 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 son superiores a las que
se obtendrian si se negociaran directamente los activos subyacentes, pues se emplea una
pequefia cantidad de dinero para controlar una inversién de mayor valor.

Escenarios de posible evolucidn de la inversién en Derivados

Escenario pésimo. Debido al apalancamiento financiero de los derivados, la operativa puede
generar importantes minusvalias, que llegaran a ser el total de la prima pagada en el caso de las
opciones financieras compradas (compra de Call y compra de Puts). En el caso de compra venta de
futuros y opciones vendidas, la pérdida puede ser ilimitada, ya que se producen liquidaciones diarias
de pérdidas a lo que habria que ir sumando las garantias que se reponen a diario, si el mercado se
mueve en contra de la posicién tomada (a la baja si hemos tomado posicion compradora y al alza si
hemos tomado posicion vendedora).

Escenario 6ptimo. En el caso de opciones vendidas el escenario 6ptimo es ingresar la totalidad de
la prima vendida, que se produce cuando el subyacente cierra por debajo del strike de la opcién Call
o por encima del Strike de la opcién PUT. En el caso de la compra venta de futuros, la ganancia es
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ilimitada en el caso de que el subyacente se mueva en la direccion por la que ha apostado el
operador de futuros. Al alza en caso de la compra de futuros o a la baja en la venta los mismos. Estas
ganancias seran mayores en porcentaje sobre el capital invertido en funcion del uso del
apalancamiento financiero en la operativa.

Escenarios intermedios. En el caso de opciones vendidas el escenario intermedio es un ingreso de
parte de la prima cobrada. En opciones compradas y futuros comprados o vendidos, los beneficios
dependeran del apalancamiento financiero de la operacién y el comportamiento del subyacente en el
periodo de inversion.

TIPOS DE DERIVADOS
* Futuros

Un futuro es un contrato negociado en un mercado organizado, por el que las partes acuerdan la
compraventa de una cantidad concreta de un valor (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 depositos...) o
commodities (es decir, mercancias; pueden ser productos agricolas, materias primas...).

Los contratos de futuros estén sujetos al efecto apalancamiento (la inversién inicial necesaria es el
depésito de garantia, de importe reducido en comparacién con el importe de la inversién
subyacente), por lo que los resultados pueden multiplicarse, tanto en sentido positivo como
negativo, en relacién con el efectivo desembolsado.

* 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.

En las opciones es fundamental distinguir entre la situacién del comprador y la del vendedor. El
comprador tiene el derecho, pero no la obligacién, de comprar o vender al vencimiento (segun el
tipo de opcién); por el contrario, el vendedor (0 emisor) de la opcion esta obligado a comprar o
vender si el comprador decide ejercer su derecho.

El precio de la opcién es lo que el comprador paga por obtener ese derecho, y se denomina prima.
Llegada la fecha de vencimiento, al comprador le interesard o no ejercerlo en funcién de la
diferencia entre el precio fijado para la operacién (precio de ejercicio o "strike") y el precio que en
ese momento tenga el subyacente en el mercado de contado.

* Warrants

Un warrant es un valor negociable que incorpora el derecho de comprar o vender un activo
(subyacente) a un precio de ejercicio determinado. Por tanto, se trata de un producto derivado.

Como en el caso de las opciones, el comprador del warrant tiene el derecho pero no la obligacion
de comprar o vender el subyacente en la fecha de vencimiento. Que ejerza o no ese derecho
dependera de cual sea en ese momento el precio del subyacente (precio de liquidacién), en
relacion 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: el precio de mercado del subyacente en cada
momento (accion, indice, obligacién, divisa...), el precio de ejercicio del warrant, la volatilidad del
subyacente, el tipo de interés sin riesgo, el tiempo que resta para el vencimiento, y otros factores
gue dependen de la naturaleza del subyacente (el dividendo en el caso de warrants sobre acciones
o indices, o el diferencial de tipos de interés entre divisas, para warrants sobre tipos de cambio).

La principal ventaja, y a la vez el mayor riesgo de la inversibn en warrants, es el efecto
apalancamiento, que caracteriza en general a los productos derivados: la inversién de una misma
cantidad de dinero es mucho mas rentable si se realiza en warrants (pagando las primas) que si se
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adquieren directamente los valores subyacentes en el mercado de contado; el motivo es que las
fluctuaciones de precios del subyacente inducen variaciones porcentuales superiores en el valor de
la prima. A cambio, una evolucion de los precios que no responda a las expectativas puede llevar a
perder toda la inversion. 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.

Para conocer las caracteristicas especificas de una emision de warrants, es conveniente consultar
el folleto concreto de la emision.

* Certificados

Contienen una apuesta sobre la evolucién 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 emision, el mecanismo de calculo de la rentabilidad...

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

El rendimiento para el inversor consiste en la ganancia o pérdida derivada de la diferencia entre el
precio de emision o de adquisicién del certificado, y su precio en el momento de su ejercicio, venta
0 amortizacién anticipada.

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

* Seguros de cambio

Operacién de compra o de venta de una divisa en una fecha futura determinada y a un tipo de
cambio establecido en el momento del acuerdo.
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Informacion sobre Costes y Gastos

La informacién de comisiones y gastos de operativa de renta variable/renta fija que se detalla a
continuacion, se ha realizado sobre una simulacion de compra/venta de acciones/bonos por importe de

6.000 euros.

DESCRIPCION DEL PRODUCTO

Clase de valor

Acciones Mercado Nacional

A) COMISIONES Y GASTOS POR
SERVICIOS

Comision intermediacion en
mercados de renta variable
(aplicada por el Banco)

COMPRA/VENTA (a)

0,60% min.9 €/36,00 €

Canon de Contratacién
COMPRA/VENTA (b)

Tramo Importe
Hasta 300 eur 1,10 eur
De 300,01 a 3.000 eur 2,45€+2,4PB
De 3.000,01 a 35.000 eur 4,65€+1,2PB

De 35.000,01 a 70.000 eur
De 70.000,01 a 140.000 eur
De 140.000,01 eur en adelante

6,40€+0,7PB
9,20€+0,3PB
13,40 eur

Si la suma de esta tarifa para un mismo cliente final, valor y sentido es superior a 110 euros, se tomara el importe menor
de entre las siguientes cantidades:

¢ 0.33 de punto Basico (0,33/10.000) sobre el efectivo negociado con un minimo de 110 euros.

o La tarifa ya calculada.

0,0895% /5,37 €

Subtotal comisiones y gastos
compra (a+b)

0,6895% /41,37 €

Comision de Deposito Anual

0,70% min. 12 €/ 50,82 € (IVA incluido)

Comision por cobro de
dividendo

0,50% min. 6 €/ 7,26 € (IVA incluido) Calculo sobre dividendo tedrico correspondiente en 2021 al IBEX 35 (3,56%)

Comision por cobro de prima de
asistencia a junta general

0,30%/ min.0,70€ / 0,85 € (IVA incluido) Comisidn para una prima de asistencia de 20€

TOTAL

1,8716 % /112,30 €

Total comisiones y gastos venta
(a+b). Solo aplicables en caso de
venta. No se incluyen en el
TOTAL.

0,6895% /41,37 €

B) COMISIONES Y GASTOS POR
PRODUCTO

Impuesto de Transacciones
Financieras (si resultase de
aplicacion)

0,20% /12,00 €

Comision del Producto

0,00 % /0.00 €

TOTAL

0,20% /12,00 €

C) INCENTIVOS

Incentivos 0,00% /0.00 €
TOTAL 0,00 %/ 0.00 €
D) TOTAL COMISIONES Y

) 1,36 %/ 81,73 €

GASTOS (A+B)

E) RENTABILIDAD ANUAL

10,42 % / 625,20 € Rentabilidad anual 2021 del indice IBEX35 (6,86 %) incluido dividendo tedrico.

F) IMPACTO DE LOS COSTES EN
LA RENTABILIDAD

17,96%

DESCRIPCION DEL PRODUCTO

Clase de valor

Acciones Mercado Internacional (ejemplo acciones EEUU)

A) COMISIONES Y GASTOS POR
SERVICIOS

Comisién intermediacion en

0,60 % min. 15 € /36,00 €
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mercados de renta variable
(aplicada por el Banco)
COMPRA/VENTA (a)

Gastos de Mercado segun
Paises

COMPRA (b)

0,00 % /0.00 €

Gastos de Mercado segun
Paises

VENTA (c)

0,002310% / 0,1386 €

Subtotal comisiones y gastos
compra (a+b)

1,00 % / 60,00 €

COSTE DE CAMBIO IMPLICITO
EN OPERACION EN DIVISA (d)

0,65 % / 39,00 € INCLUIDO EN EL TIPO DE CAMBIO

Comision de Deposito Anual

0,70% min. 36€ / 50,82 € (IVA incluido)

Comision por cobro de
dividendo

1,50 % min. 12€ / 14,52 € (IVA incluido) Calculo sobre dividendo tedrico correspondiente en 2021 al DOW JONES
INDUS.AVG (2,00%)

Comision por cobro de prima de
asistencia a junta general

0,30% / 0,85 € (IVA incluido) Comisién para una prima de asistencia de 20€

TOTAL

2,753 % /165,19 €

Tipo de cambio (para
operaciones en divisas)
COMPRA

Tipo obtenido diariamente de la pdgina BFIX (Bloomberg FX Fixings (Frankfurt 2: PM)) incrementado en 0,65%.

Tipo de cambio (para
operaciones en divisas) VENTA

Tipo obtenido diariamente de la pdgina BFIX (Bloomberg FX Fixings (Frankfurt 2: PM)) disminuido en 0,65%.

Total comisiones y gastos venta
(a+c+d). Solo aplicables en caso
de venta. No se incluyen en el
TOTAL.

2,7531 %/ 165,19 €

B) COMISIONES Y GASTOS POR
PRODUCTO

Comisién del Producto 0,00 % /0.00 €
TOTAL 0,00 % /0.00 €

C) INCENTIVOS

Incentivos 0,00 % /0.00 €
TOTAL 0,00 % /0.00 €

D) TOTAL COMISIONES Y 2,753 % /165,19 €

GASTOS (A+B)

E) RENTABILIDAD ANUAL

21,46 % / 1.287,60 €. Rentabilidad anual 2021 del indice DOW JONES INDUS.AVG (19,69 %) incluido dividendo tedrico

F) IMPACTO DE LOS COSTES EN
LA RENTABILIDAD

12,8291 %

DESCRIPCION DEL PRODUCTO

Clase de valor Deuda Publica Espafiola (Mercado Primario)
A) COMISIONES Y GASTOS POR

SERVICIOS

Comision suscripciones Deuda

Publica (aplicada por el Banco) 0,70% min. 9 € /42,00 €

COMPRA/VENTA (a)

Margen implicito COMPRA/VENTA (b) | 0,00% /0,00 €

Subtotal comisiones y gastos compra 0,70% / 42,00 €

(a+b)

Comision de Depdsito 0,00 % /0,00 €

Comision por cobro de intereses 0,35 % min.2,10 €/ 2,10 € Cdlculo sobre cupén 2021 bono a 10 afios (0.10%)
TOTAL 0,74 % /44,10 €

Total comisiones y gastos venta (a+b).

Solo aplicables en caso de venta. No 0,70 % /42,00 €

se incluyen en el TOTAL.

B) COMISIONES Y GASTOS POR

PRODUCTO

Comisién del Producto 0,00% /0,00 €

TOTAL 0,00% / 0,00 €

C) INCENTIVOS

Incentivos 0,00% /0,00 €

TOTAL 0,00% / 0,00 €

D) TOTAL COMISIONES Y GASTOS 0,74 % / 44,10 €

(A+B)

E) RENTABILIDAD ANUAL 0,456% / 6.027,36 € Rentabilidad anual 2021 bono a 10 afios (0,456%) incluido cupdn
F) IMPACTO DE LOS COSTES EN LA o

RENTABILIDAD 161,18 %
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DESCRIPCION DEL PRODUCTO

Clase de valor

Deuda Publica Espafiola (Mercado Secundario)

A) COMISIONES Y GASTOS POR
SERVICIOS

Comision suscripciones Deuda
Publica (aplicada por el Banco)

0,60% min. 24 €/ 36,00 €

COMPRA/VENTA (a)

Margen implicito COMPRA/VENTA (b) | 0,00% /0,00 €
Subtotal comisiones y gastos compra 0,60%/ 36,00 €

(a+b)

Comision de Deposito Anual (c) 0,00 % /0,00 €

Comision por cobro de intereses

0,35 % min.2,10 € / 2,10 € Cdlculo sobre cupdn 2021 bono a 10 afios (0.10%)

TOTAL 0,64%/3810€
Total comisiones y gastos venta (a+b).
Solo aplicables en caso de venta. No 0,60 % / 36,00 €
se incluyen en el TOTAL.
B) COMISIONES Y GASTOS POR
PRODUCTO
Comision del Producto 0,00% /0,00 €
TOTAL 0,00% / 0,00 €
C) INCENTIVOS
Incentivos 0,00% /0,00 €
TOTAL 0,00% / 0,00 €
D) TOTAL COMISIONES Y GASTOS

) 0,64 %/3810€

(A+B)

E) RENTABILIDAD ANUAL

0,456% / 6.027,36 € Rentabilidad anual 2021 bono a 10 afios (0,456%) incluido cupdn

F) IMPACTO DE LOS COSTES EN LA
RENTABILIDAD

139,25 %

OPERACIONES SOCIETARIAS

Para la informacidon de comisiones de las operaciones societarias que se detallan a continuacién, se ha realizado
sobre una simulacién por importe de 1.000 euros.

DESCRIPCION DEL PRODUCTO

Clase de operacion

Cobro de dividendos, cupones y otros rendimientos econémicos periédicos de valores

Comision de valores no
negociables

0.50% /7,26 (IVA incluido) (minimo por operacion 6 €)

DESCRIPCION DEL PRODUCTO

Clase de operacion

Ampliaciones de Capital y canjes — Suscripcion de valores en Mercados Primarios Espafioles

Comision de suscripcion de
valores de Renta Variable

0.60% / 7,26 (IVA incluido) (minimo por operacién 5.00 €)

DESCRIPCION DEL PRODUCTO

Clase de operacion

Ampliaciones de Capital y canjes — Suscripcidn de valores en Mercados Primarios Espaiioles

Comision de suscripcion de
valores de Renta Fija

0.60% / 7,26 (IVA incluido) (minimo por operacién 5.00 €)

DESCRIPCION DEL PRODUCTO

Clase de operacion

Ampliaciones de Capital y canjes— Suscripcion de valores en Mercados Primarios Espafioles

Comision por canjes y
conversiones de valores

0.60% / 7,26 (IVA incluido) (minimo por operacién 5.00 €)

DESCRIPCION DEL PRODUCTO

Clase de operacién

Ampliaciones de Capital y canjes — Suscripcion de valores en Mercados Primarios Extranjeros

Comision de suscripcion de

0.60% / 7,26 (IVA incluido) (minimo por operacién 5.00 €)
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valores de Renta Variable

DESCRIPCION DEL PRODUCTO

Clase de operacion

Ampliaciones de Capital y canjes — Suscripcion de valores en Mercados Primarios Extranjeros

Comision de suscripcion de
valores de Renta Fija

1 % / 36,30 (IVA incluido) (minimo por operacién 30.00 €)

DESCRIPCION DEL PRODUCTO

Clase de operacion

Ampliaciones de Capital y canjes — Suscripcion de valores en Mercados Primarios Extranjeros

Comision por canjes y
conversiones de valores

0.70% / 8,47 (IVA incluido) (minimo por operacién 30.00 €)

DESCRIPCION DEL PRODUCTO

Clase de operacion

Deuda Publica - Custodia y administracion

Comision por Amortizaciones
parciales o totales

0.35% / 10,89 (IVA incluido) (minimo por operacién 9.00 €)
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