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l. lruronmlcrór.¡ Ge¡¡enll soBRE
le ENnoro
La Ent¡dad se encuentra reg¡strada en el
Reg¡stro Especial de entidades de créd¡to del
Banco de España y adherida al Fondo de
Garantía de Depósitos de Entidades de
Crédito.

Todos los productos y servicios prestados por
la Entidad se enoentran sometidos a la
legislación vigente y bajo la supervis¡ón de
Banco de España y CNMV, pud¡endo los
cl¡entes d¡rigirse para más información, a las
páginas Web de ambos supervisores
(www.bde.es y

Los clientes de la Ent¡dad pueden
comun¡carse en cualquiera de las lenguas
oficiales del Estado español en las
Comunidades Autónomas conespondientes e
¡nglés.

Asimismo, los cl¡entes pueden oblener
información sobre la Entidad o comunicarse
con ésta, a través de la red de olic¡nas y
Ruralv¡a (servic¡o de Banca Telefónica en el
teléfono 902.310.902 y pot lnternet en la
pág¡na Web de la Entidad, !4 A4uldyt3jgld.

Grupo Caja Rural es un grupo financiero de
carácter privado y base cooperat¡va formado
por un conjunto de ent¡dades con un proyecto
común, que les permite mejorar sus
estructuras y organ¡zac¡ones y garantizase el
futuro desarrollo de la Banca Cooperativa,
contando para el desarrollo de su actividad
con determ¡nadas entidades participadas
como el caso de Banco Cooperativo Español,
S.4., que actúa como central bancár¡a de las
Cajas Rurales.

2. Co¡¡rExro REGULAToRTo

La normativa europea MiFlD, es la Directiva
que regula los mercádos de instrumentos
financieros, y es apl¡cable en la Unión Europea
desde noviembre de 2007. En 2014, se publ¡có
la denominada M¡F|D ll que se basaba en la
me.iora de las reglas ya adoptadas en la
anterior normativa. Esta norma entró en vigor el
3 de enero de 2018.

En España, tanto M¡F|D lcomo M|FID ll, se han
traspuesto al ordenamiento jurid¡co nacional a
través de la Ley 47l2OO7 del '19 de noviembre,
el RDL 2172008 del 15 de febrero, sobre el
rég¡men jurid¡co de las empresas del serv¡cio
de inversión y el RDL 14120'18 por el que se
mod¡fica el texto refundido de la Ley del
Mercado de Valores aprobado por el RDL
4t2015.

Este enlomo normalivo impacla en aspectos
como la forma en la que las entidades
flnancieras hacen negoc¡os entre ellas y con los
inversores, ¡ncluyendo la forma en la que estos
se clas¡f¡can y ¡as obligac¡ones que las
entidades t¡enen con ellos. En esta linea, uno
de los pr¡nc¡pales objet¡vos de la nomativa
MiFID es el ¡ncremento de la protección del
cliente, que se pretende lograr a lravés de tres
vias:

I Garantizando la máx¡ma transparenc¡a de
los mercados.

V Reduciendo los costes de las operaciones.

I Estableciendo nuevos requisitos a las
entidades:

. A la hora de ofrecer servicios de
inversión a sus cl¡enles.

. En la ejecución de estos servrcios
de invers¡ón.

Adicionalmente, destaca como objetivo la
creación de un mercado único de instrumentos
financieros en la Unión Europea (UE). En este
sentido, el aclual entorno normativo promueve
una homogeneización de los mercados
ñnanc¡eros europeos para asegurar que se
conv¡erlen en un mercado ún¡co, ab¡erto,
seguro y correctamente superv¡sado.
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Algunos de los cambios introducidos por los
últ¡mos desarrollos normat¡vos son:

,. Ext¡ende el control sobre otros produclos y
actividades, tales mmo los produclos
estructurados; la venla de instrumenlos
financieros em¡lidos por f¡rmas de
¡nversión. Aunque los produclos de
¡nversión basados en seguros seguirán
regulados por la lnsurance Mediation
D¡rective (lMD), la MiFID ll introduce
normas espec¡ficas sobre confliclo de
¡ntereses y deja la puerta abierta a los
Estados m¡embros a ¡nlroduc¡r
restricciones.

2. Se prohiben las llamadas retroc€siones
(cobro de ¡ncentivos de las ent¡dades por
vender sus produclos) para fomentar un
asesoramiento independ¡ente.

3. Refueza la protección del ¡nversor: para
ser independiente, el asesoramiento debe
hacerse sobre un amplio rango de
productos (no solo los de la casa) y debe
abstenerse de aceptar o lener ¡ncent¡vos
de terceros. Los clientes rec¡b¡rán informes
per¡ódicos del rend¡mienlo y los costes y
cargos asociados a los ¡nstrumentos
flnancieros. Por tanto, el objetivo de esta
normativa es establecer los mecan¡smos
adecuados para favorecer la protección del
inversor en los mercados de productos de
invers¡ón e instrumentos financieros
afectados por ella.

Esta ¡nformac¡ón versa sobre las
consecuencias que esta normat¡va tiene sobre
los clientes de la Entidad. En concreto. la
normativa será de aplicación cuando se
presten, entre otros, los siguientes serv¡cios de
¡nvers¡ón o auxiliares:

Recepc¡ón y transm¡sión de órdenes
Ejecución de órdenes
Asesoramiento en materia de
inversión
Gestión d¡screc¡onal de carteras
Adm¡nistración y custodia de
instrumentos financieros por cuenla
del cl¡ente.

De la misma manera, también es aplicable
sobre los s¡guientes t¡pos de ¡nstrumentos
f¡nancieros regulados actualmente por la
LMV o cualquier instrumento linanciero que
se incluya en el ámbito de la LMV en un futuro.

Pr¡nc¡palmente:

. Renta Fija

. Renta Variable

. lnstrumentos de mercado monetar¡o

. Part¡c¡pac¡ones de ¡nvers¡ón colecl¡va

. Der¡vados en mercados organizados

. Der¡vados OTC (entre ellos, las coberturas
de tipos de ¡nterés)

3. Senvrcros oe l¡¡veRsróN
A cont¡nuac¡ón se ¡ncluye información sobre la
prestación de Serv¡c¡os de lnversión que esta
Ent¡dad ofrece a sus clientes.

Servicio de Asesoramiento

El serv¡cio de asesoramiento en materia de
inversión que la Entidad presta a los clientes
que asi lo sol¡c¡ten, no será ¡ndependiente.

Esta modal¡dad de servic¡o de asesoramienlo
permite la percepción de ¡ncentivos de terceras
entidades a las que recurra la Entidad para la
preslación del serv¡c¡o. En este sent¡do, la
Ent¡dad dará acceso a una ampl¡a gama de
instrumenlos linanc¡eros que resulten
adecuados para el cliente, suficientemente
diversificada, bajo el criterio de la
proporcionalidad y representatividad de los
instrumentos financ¡eros dispon¡bles. La
percepc¡ón de incent¡vos no menoscaba la
actuación de la Ent¡dad en el mejor ¡nterés de
los clientes.

Evaluac¡ón de la ldoneidad: Tal y como
requ¡ere la normativa vigente, la prestación de
esle serv¡c¡o conlleva una evaluac¡ón de la
¡doneidad antes de rcaliz cualqu¡er
recomendación de invers¡ón personal¡zada.
Para cumplir con este requer¡m¡enlo, la Entidad
sol¡c¡tará a¡ cliente información sobre; (i) sus
conocimientos y experiencia en el ámbito de
¡nvers¡ón correspond¡ente al tipo de producto o
servic¡o de inversión; (ii) su situación fnanciera;
(iii) sus objet¡vos de ¡nversión, con el f¡n de que
la Entidad pueda recomendarle los servic¡os de
invers¡ón e instrumentos frnancieros que más
convengan al cl¡ente.

La cumpl¡mentación del denominado test de
idoneidad perm¡te obtener el perf¡l inversor del
cliente, necesario en los servicios de
asesoramiento. Este test tendrá una vigencia
de 3 años, s¡ b¡en cualqu¡er cámb¡o en las
c¡rcunstanc¡as personales de invers¡ón del
cliente, exige su aclualizac¡ón mediante la
cumpl¡mentación de un nuevo test.

En el caso de que sean var¡os titulares
solidarios, éstos aceptarán que la ENTIDAD
realice el test de idoneidad a uno de los
titulares, aceptando por tanlo todos los
cot¡tulares que el perfil de riesgo de la cartera,
sea acorde con el resultado de la evaluación de
la idoneidad real¡zado a ese Titular, salvo que
todos los cotitulares designen al titular cuyos
conocimientos, experiencia y situación
ñnanciera y objet¡vos de ¡nversión estimen más
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adecuado, quedando constancia escr¡ta de
dicha elección en las propuestas de inversión.

Para el caso de que sean titulares
mancomunados, se realizará el test de
idoneidad a todos los titulares, aceptando todos
ellos que el perfil de riesgo de la cartera, sea
acorde con el resultado de la evaluación de la
¡done¡dad de mayor r¡esgo.

En la preslación dei servicio de asesoramiento
la Entidad ha definido controles internos de
adecuación e idoneidad de los productos a los
clientes y se han desarrollado las aplicaciones
pertinentes para sistematizar y aulomat¡zar los
procesos de venta de manera objetiva, y
garant¡zar que las recomendaciones estén
alineadas con el perfll del cliente.

Serv¡cio de Comercializac¡ón (RTO)

Para el procedimiento relativo a la
comercializac¡ón (venta no asesorada) de
productos, ianto complejos como no complejos
y para clientes minoristas, profesionales o
contrapartes, la Ent¡dad dispone de unos
conlroles en su plataforma informática de
contratación, que generan los oporlunos
av¡sos.

La Entidad pone a disposic¡ón de los clientes
herramientas que les ayudan en la toma de sus
decisiones de ¡nversión. facilitando una
informac¡ón completa y adecuada, dentro de la
oferta de produclos que comercializa con una
amplia gama.

En el caso de la comercializac¡ón de productos
complejos para cl¡entes minoristas, tal y como
exige la Directiva MiFID y su transposición
española, se realiza la evaluación de la
convenienc¡a, mediante el correspondiente test
de conven¡encia para cada familia de producto,
y en caso de que no fuera adecuada la
operación a realizar se avisa al cliente
oportunamente.

Para determinadas operac¡ones que se realizan
por iniciativa del cliente. como mera ejecuc¡ón.
sobre productos no complejos, la Ent¡dad podrá
no evaluar la conveniencia de las m¡smas para
el cliente, ¡nformando oportunamente de ello.
Se cons¡dera que las órdenes instruidas
directamente por el cliente, sobre productos no
comp¡ejos, a través de los canales a distancia
que la Caja tenga d¡sponibles en cada
momento, son por in¡c¡al¡va del cliente
pudiendo no ser evaluadas.

Servic¡o de Gest¡ón Discrecional de Carteras

Tal y como establece la normativa, para poder
.ealizat la prestación del Servic¡o de gestión
discrec¡onal de carteras será necesario
disponer de un tesl de idoneidad en vigor. La

gest¡ón de la cartera se ajustará al mandato
conferido y a la ¡nformac¡ón facilitada por el
cl¡ente sobre sus conocimientos y experiencia,
su situac¡ón financiera y sus objetivos de
inversión.

Todas las carteras de gestión discrecional
tienen def¡nido un perfil propio de riesgo. según
su política de invers¡ón. Este perf¡l es el
acordado con el cliente y queda registrado en
el contrato tipo de gestión de la cartera que
firma el cliente.

Para dar cumpl¡miento al contrato de gest¡ón
discrecional, la Entidad, a la que delega la
gest¡ón, Íealizatá operaciones (compras,
ventas, suscripciones y reembolsos,
amort¡zaciones, canjes, conversiones, sobre los
productos que hayan sido autorizados por el
Cliente y, en general. cuantas operaciones
sean necesar¡as para el desarrollo de la
adm¡nistrac¡ón y gest¡ón de la cartera
encomendada.

4. C¡-rsrncncróN DE cLTENTES

La normat¡va vigente, establece diferentes n¡veles
de protección en función de la clasificación
asignada a los clientes de cara a ofrecerles
productos y servicios de inversión. De igual manera,
se han establecido los pasos a seguir cuando un
cliente quiera solicitar el cambio de la categoría
asignada por Ia empresa de inversión y qué
requisitos debe cumplir, según el tipo de cambio
sol¡citado. l\¡ed¡ante este cambio, el cliente podrá
acceder a mayor o menor protecc¡ón.

Los cl¡entes se clasif¡can en las s¡guientes
categorias:

. Minorista: personas fisicas y pequeñas y
med¡anas empresas. El nivel de protecc¡ón que
le otorga la normativa M¡F|D es máximo.

Profes¡onal Según la normat¡va v¡gente, se
cons¡derará cliente profesional a aquel a quien
se le presuma la experiencia, conocimientos y
cualificac¡ón necesarios para tomar sus prop¡as
decisiones de inversión y valorar correclamente
sus riesgos. En la normat¡va M¡F|D se les
otorga un nivel de protección med¡o. Por lo
general son empresas de gran tamaño a las
que la normativa ¡/iFlD otorga un nivel de
protección med¡o, s¡empre y cuando cumplan
con al menos dos de las siguientes
condiciones:

Total balance mayor de 20 millones de
euros
Volumen de negocio neto mayor de 40
millones de euros.
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Fondos propios mayores de 2 m¡llones de
euros.

b) que el tamaño de la cartera de
¡nstrumentos flnancieros del cl¡ente,
formada por depósitos de efectivo e
instrumentos financieros, sea superior a
500.000 euros. o

c) que el cliente ocupe, o haya ocupado
durante al menos un año, un cargo
profesional en el sector f¡nanciero que
requ¡era conocim¡entos sobre las
operaciones o serv¡cios previslos.

Se comprobará si su Total balance, Volumen de
Negoc¡o y Fondos Propios, cumplen los requ¡s¡tos
anter¡ormente citados (al menos 2 de estos datos
deben cumpl¡r).

La Entidad podrá solicitar al cliente cualqu¡er
¡nformac¡ón ad¡cional necesaria para comprobar los
datos aportados. Una vez realizado el análisis de la
solic¡tud. la Entidad comunicará al Cliente si la
pet¡ción de cambio solicitada ha sido aceptada o no.

Los pos¡bles camb¡os de clas¡f¡cac¡ón admit¡dos por
la normativa son:

C¡ientes Minoristas: podrán solicitar ser
tralados como Cl¡entes Profesionales.
previa declaración por los mismos del
cumplimiento de dos de los tres requisitos
nec€sar¡os para que la Entidad adm¡ta el
camb¡o de clas¡ficac¡ón y aportación, en su
caso, de la documentac¡ón acreditat¡va de
ese cumplimiento.

s

!
z

(,

§

II
6i

3

E

o
É

ó-x
.g_

ó
fE
6

s

Contraparte eleqible: Esta categoria se
asignará a las empresas de serv¡cios y
actividades de invers¡ón. las entidades de
crédito, las ent¡dades aseguradoras y
reaseguradoras, las ¡nstituciones de inversión
colectiva y sociedades gestoras de
instituciones de invers¡ón colectiva, las
entidades de capilal-r¡esgo, otras entidades de
¡nvers¡ón colectiva de tipo cerrado y
sociedades gestoras de entidades de ¡nvers¡ón
colectiva de t¡po cerrado, los fondos de
pensiones y sus sociedades gestoras, olras
ent¡dades f¡nancieras autorizadas o reguladas
por la leg¡slac¡ón europea o por el Derecho
nac¡onal de un Estado miembro: y los
gobiemos nacronales y sus serv¡c¡os
corespondientes, incluidos los que negoc¡an
deuda púb¡ica a escala nacional, Bancos
Centrales y organ¡smos supranac¡onales.
También tendrán d¡cha consideración las
enlidades de terceros países equivalentes y las
Comunidades Autónomas.

La categoría as¡gnada a un cliente de acuerdo con
los criter¡os expuestos determina las normas de
protección aplicables al mismo, con el fin de
adecuar las medidas de protección a sus
conoc¡m¡entos y experienc¡a en materia de
inversión.

Tal y como se ha comentado al inicio de este
apartado, el cl¡ente de nuestra Entidad, de acuerdo
a la normativa, tiene el derecho, en su caso, de
solicitar el camb¡o de clasificación, asumiendo las
posibles implicac¡ones y l¡mitac¡ones que
acompañen a la clasificac¡ón solicitada en relación
con el nivel de protección que se le ha as¡gnado.

Para ello, la Entidad d¡spone de los
conespond¡entes formularios de solicitud de
cambio, donde se expl¡ca a los clientes qué ¡mpacto
t¡ene, a n¡vel de protección, el camb¡o sol¡citado. El
Cliente además, deberá inclu¡r en los formularios
¡nformac¡ón específ¡ca requerida según el tipo de
camb¡o solicitado.

En el caso de solicitud de camb¡os de categoria
M¡norista a categor¡a Profes¡onal, la misma impl¡ca
de forma específica la renunc¡a al lratamienlo como
Minorista y al nivel de protecc¡ón que esta categoria
conlleva. La Entidad comprobará que se cumplen al
menos dos de los s¡guientes requ¡s¡tos en el caso
de Clientes personas fis¡cas o minoristas:

a) que el cliente ha realizado operaciones de
volumen s¡gnificativo en el mercado
relevante del ¡nstrumento financiero en
cuestión o de ¡nstrumentos financ¡eros
s¡milares, con una frecuencia med¡a de
más de diez por lr¡mestre durante los
cuatro trimestres anteriores.

Clientes Profes¡onales rian sol¡c¡tar ser
tratados como clienles N¡¡nor¡stas

. Contrapartes Eleoibles: podrían solicitar
ser tratados como Clientes Profes¡onales o
Minorislas.

5. Cor.¡ocrurENTo oE Los
CLIENTES

La normativa vigente requ¡ere que, bajo c¡ertos
supuestos, las entidades que prestan servic¡os de
invers¡ón obtengan determinada información de sus
cl¡entes y real¡cen una evaluac¡ón de la misma, con
el objetivo de garant¡zar la idone¡dad o adecuación
del serv¡cio y/o del producto ofrec¡do a cada cliente,
o demandado por el m¡smo.

Para ello la Ent¡dad ha d¡señado un conjunto de
tests (¡doneidad y conven¡encia) que permiten
recabar dicha información. y que serán
cumplimentados, en su caso, con carácter previo a
la prestación de los serv¡cios de inversión. De esta
manera Ia Ent¡dad se asegura de ofrecer a sus
clienles productos y/o servicios adecuados a sus
necesidades.
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. Iest de ldone¡dad: lo deberán
cumplimentar los clientes Minoristas o
Profes¡onales a los que se les presle
serv¡c¡os de Gest¡ón Discrec¡onal de
Carteras o Asesoramiento, para
determinados produclos, en maleria de
¡nversiones.

Test de Conven¡enc¡a: dir¡gido a clientes
clasif¡cados como l\,|¡nor¡stas a los que se
les prestan servicios de ejecución y/o
recepción y transm¡s¡ón de órdenes,
s¡empre y cuando la tipologia del
¡nstrumento flnanciero asi lo exija y se
cumplan las demás condiciones señaladas
en la normativa. Este test está destinado
exclusivamente a recabar y evaluar
informac¡ón sobre los conoc¡mientos y
experienc¡a del cl¡ente o posible cl¡ente en
relación con el producto y/o servicio de
inversión ofrecido o sol¡c¡tado.
pr¡ncipalmente en aras de garantizar que el
cl¡ente o posible cliente conoce y
comprende las características y los riesgos
asociados a dichos productos y/o servicios

Renta fija pública del Estado
Comunidades Autónomas.

Fondos de inversión y SICAV armonizados

Por otro lado, la Orden ECC/23'16/2015 relat¡va a
las obligaciones de informac¡ón y clasilicación de
productos financieros, establece otra clasif¡cación
según el ¡ndicador de r¡esgo:

. Clase 1 - Depósitos Bancarios a plazo fijo y
las cuenlas remuneradas. No se incluyen
los depósitos estruclurados, los
comb¡nados, los seguros de ahorro n¡ los
Planes de previsión asegurados. En este
grupo se encontrar¡an los productos
cubiertos por el Fondo de Garantia de
Oepósitos.

. Clase 2 - lnstrumentos financ¡eros de
carácler no subordinado denominados en
euros que dispongan al menos de un
compromiso de devoluc¡ón del 100% del
principal invert¡do con un plazo residual
¡gual o ¡nferior a 3 años. Estos productos
deben contar con una calificac¡ón credit¡c¡a
otorgada por una de las agencias de
Rating de BBB+ o superior.

. Clase 3 - En esta clase se ¡nclu¡rán todos
aquellos instrumentos f¡nancieros de
carácter no subord¡nado denom¡nados en
euros con un compromiso de devoluc¡ón
del 100% del pr¡nc¡pal invert¡do con un
plazo res¡dual superior a 3 e igual o ¡nfer¡or
a 5 años. Estos productos deben contar
con una cal¡f¡cac¡ón credit¡c¡a otorgada por
una de las agenc¡as de Rat¡ng equ¡valente
a BBB- o BBB.

. Clase 4 - En esta clase se incluirán todos
aquellos inslrumentos flnanc¡eros de
carácter no subord¡nado denom¡nados en
euros y que dispongan al menos de un
compromiso de devolución del 100% del
pr¡ncipal invertido con un plazo res¡dual
superiora5eigual o ¡nferior a 10 años.
Estos productos deben contar con una
cal¡ñcación cred¡ticia otorgada por una de
las agencias de Rat¡ng equivalente a BBB-
o BBB.

. Clase 5 - Se inclu¡rán:
o 1.o lnslrumentos f¡nanc¡eros de

carácter no subord¡nado
denominados en euros y que
d¡spongan de un compromiso de
devolución del 100% del principal
invertido con un plazo res¡dual
superior a l0 años. Estos
productos deben contar con una
calificación crediticia otorgada por
una de las agencias de Rating
equ¡valente a BBB- o BBB.
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6. Cr-rsrncrcróu oe PRoDUcros
Parte de los productos de la amplia gama que la
Ent¡dad ofrece a sus cl¡entes se encuentra bajo el
ámbito de la normativa MiFID ll. Estos productos,
pueden clasif¡carse en dos grupos de acuerdo con
su nivel de riesgo y complejidad financ¡era:

a) Productoscomplejos:

. Renta fija o var¡able (o instrumentos del
mercado monelar¡o) que incorporen alguna
estructura o derivado implíc¡to
(part¡c¡pac¡ones preferentes, deuda
subordinada, convertibles, derechos de
suscripción preferente adqu¡ridos en el
mercado, etc.)

. Fondos de ¡nvers¡ón o SICAV no
armon¡zados (fondos de invers¡ón libre
"Hedge Funds", inmobil¡ar¡os, de capital
riesgo o estructurados).

. Produclos der¡vados financieros (opciones,
futuros, permutas, contratos por
diferencias, wanants, etc.)

. Otros Produclos estructurados no
negociables s¡n garant¡a de capital
(denominados por CNMV "contratos
f¡nancieros")

b) Productos no complejos:

. lnstrumenlos del mercado monelario
(letras, certif¡cados de depós¡to y pagarés)

. Acciones cotizadas en mercados regulados

=
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o 2.o lnstrumentos f¡nancieros de
carácter no subordinado
denom¡nados en euros que
d¡spongan de un compromiso de
devolución de al menos el 90%
del pr¡ncipal inverlido con un
plazo residual igual o inferior a 3
años. Estos productos deben
contar con una calificación
cred¡ticia otorgada por una de las
agencias de Rating equivalenle a
BBB- o BBB.

Clase 6 - Resto de productos no inclu¡dos
en otra categoria. En general productos
que no aseguran a los clientes la
recuperación de la ¡nversión in¡cial.

7. NarunelezA Y RrESGos DE

LOS PRODUCTOS

A continuac¡ón se detallan las princ¡pales
caracter¡sticas y r¡esgos asociados a los
instrumentos financieros, incluidos en la normativa
M¡FID, objelo de la prestación de servicios de
¡nvers¡ón de la Entidad a sus clientes

Adic¡onalmente a la información conlen¡da en este
documento, la Entidad suministrará o entregará a
los cl¡entes la informac¡ón legalmente requerida en
cada caso.

La invers¡ón en cualquier produclo de ¡nversión
¡ncluye ciertos riesgos fnancieros que deben ser
evaluados por los cl¡enles anles de llevar a cabo su
contratac¡ón. Eslos riesgos son d¡versos y un
producto financ¡ero se puede ver afectado por
var¡os a la vez, por lo que es necesar¡o expl¡car en
detalle los productos de invers¡ón comerc¡al¡zados
por la Entidad y los riesgos a ¡os que se puede ver
expuesta cualquier inversión en los mismos.

La Entidad se encuentra adherida al Fondo de
Garant¡a de Entidades de Créd¡to cuyo objeto es
ga.anlizaÍ a los depositantes de los depósitos de
d¡nero y de valores constitu¡dos en las Entidades de
Créd¡to de Acuerdo con lo establec¡do en la
normat¡va reguladora del sistema español de
garant¡a de depósitos en Entidades de Crédito. En
n¡ngún caso se cubrirán las pérdidas del valor de la
inversión o cualqu¡er riesgo de crédito de los
instrumentos financ¡eros. Para más información
puede consultarse la web del Sistema Español de
los fondos de Garant¡a de Depós¡tos: htlp:/ffgd.es

7.'l - Renta Füa

Son titulos que representan préstamos que las
entidades emisoras reciben de los inversores. A

diferencia de la renta variable. su titular tiene
derechos económicos pero no polític,s, ya que no
es propietario de la sociedad. El más ¡mportante es
el derecho a percib¡r los intereses pactados y la
devoluc¡ón de Ia total¡dad o parte del capital
¡nvert¡do en una fecha dada, dependiendo de si es
renta fija simple o no.

Si bien, en la renta fi.ia trad¡c¡onal, los intereses se
establecen de forma exacla desde el momento de
la emisión hasta su venc¡miento. en la ac{ual¡dad
existen olras posibilidades, por ejemplo, emisiones
que pagan cupones a ¡nterés var¡able y pueden
vincular ésle a tipos de referencia del mercado
(como el Euribor), a indices bursátiles, o incluso a la
evoluc¡ón de una acción o de una cesta de acciones
(o incluso que incorpore un instrumento derivado).
A veces t¡enen caracteristicas especiales como
opciones de amortización o reembolso, etc.

La renta fija en general es un produclo no complejo.
Sin embargo, si conlleva alguna estruclura (por
ejemplo, rentab¡lidad referenciada a otros valores o
indices), o son convert¡bles, o amortizables
antic¡padamente por el em¡sor o restan derechos de
prelación ante acreedores, se consideran
complejos.

7.1.1 - Tipos de lnstrumentos de Rentá F¡ia

Deuda Pública: emitida por los Estados, las
Comun¡dades Autónomas, en general son
valores muy líquidos y con un ba.io riesgo de
créd¡to. En func¡ón de su vencim¡ento, de
menor a mayor plazo, rec¡be respect¡vamente
el nombre de letras, bonos y obligaciones

Pagaés de empresa: em¡tidos al descuento
y a corto plazo, su rentabil¡dad se obtiene por
diferenc¡a entre el precio de compra y su valor
nominal, que se rec¡be en la fecha de
amortizac¡ón.

Bonos y obligaciones simples: emitidos con
distintas c¿racterist¡cas para cada em¡s¡ón
como el venc¡miento, el tipo de interés,
per¡odicidad de los cupones, precios de
emis¡ón y amortización, cláusulas de
amortización, opc¡ones de convertibilidad (en
su caso), prelac¡ón de derechos en caso de
liqurdacrón, o las garantias olrecidas.

Obligac¡ones subord¡nadas: se diferencian
de las simples en que, en caso de quiebra o
procedim¡ento concursal del emisor, o de
resolución (en el caso de que el em¡sor sea una
Ent¡dad financiera), se sitúan detrás de los
acreedores comunes.

Obl¡gac¡ones subordinadas especiales: se
d¡ferencian de las anteriores en que no t¡enen
plazo de vencimiento, podrían llegar a ser
perpetuas, puesto que el emisor no está
obl¡gado a reembolsar el principal. Tamb¡én
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prevén un diferimiento del pago de intereses en
caso de pérdidas del emisor. Emisiones con
mucho más riesgo que las anteriores, puesto
que el inversor podría perder toda su inversión,
a cambio la rentabilidad es mayor. En cuanto a
la prelac¡ón de créditos, se sitúan detrás de
las deudas subordinadas no espec¡ales y
delante de las preferenles.

Bonos subordinados canjeables: su
remuneración está cond¡c¡onada a la obtención
de sufcienles benefic¡os distribuibles y el
cumpl¡miento de los coeficientes de recursos
propios. T¡enen vencimiento explícito y ofrecen
a su t¡tular la posib¡lidad de canjearlos por
acc¡ones de nueva emisión. Conlleva la
emisión del correspondiente folleto, que amplía
¡nformación sobre sus caracleristicas. Para el
emisor constituye un valor representat¡vo de su
cap¡tal social desde el punto de vista contable.

Part¡cipac¡ones preferentes: sim¡lares a la
deuda subordinada pero, a efectos contables,
se consideran valores representat¡vos del
capital soc¡al del emisor. Son perpetuas
aunque el em¡sor puede acordar la
amorlización transcurridos cinco años si se
cumplen ciertas condic¡ones. En el orden de
prelación de créd¡tos se sitúan delante de las
acciones ordinarias y detrás de los acreedores
comunes y subord¡nados.

Obl¡gac¡ones convert¡bles y/o canjeables: se
pueden convert¡r en otro t¡po de activo
financiero, como acc¡ones u otro tipo de
obligac¡ones. La diferenc¡a entre convertible y
canjeable estriba en que mienlras la conversión
en acciones se real¡za med¡ante entrega de
acciones de la autocartera del emisor, el canje
entrega acciones nuevas.

Cédulas hipotecarias: emitidas por entidades
de crédito y respaldadas por su cartera de
préstamos h¡potecar¡os. Por lo general son a
medio plazo con distintas modal¡dades en
cuanto al t¡po de interés y condiciones de
amortización. El emisor se reserva la facultad
de amortizar ant¡c¡padamente parte o la
totalidad de la em¡sión. Los tenedores de estas
cédulas tienen la considerac¡ón de acreedores
privilegiados frente a otros acreedores, se
posic¡onan los pr¡meros con respeclo a la
totalidad de los créditos hipotecarios y los
segundos en relación con el conjunto de
préstamos conced¡dos por las administraciones
públicas.

T¡tulizaciones hipotecar¡as o de activos:
para f¡nanciarse las empresas, pueden vender
o ceder determ¡nados activos a un tercero que.
a su vez, flnancia la compra em¡tiendo valores
que coloca entre ¡nversofes.

Notas estructuradas: son certificados de
depósitos emitidos por bancos que asocian la
rentabil¡dad con la posib¡l¡dad de que un
detem¡nado activo. cesta o índice suba en un
per¡odo determinado. Comb¡nan la ¡nversión de
aclivos a plazo y derivados. En algunos casos
garant¡zan el capital invertido. Son titulos
cot¡zados que se puede vender en cualqu¡er
momento.

Bonos estructurados: su rend¡miento y/o la
devolución del princ¡pal se encuentra asociado
a la evolución de un determinado activo. Por lo
general, imponen una cond¡c¡ón para oblener
rentabil¡dad y/o devolver todo o un porcentaje
del principal invertido. Pueden ser
autocancelables pasado un per¡odo. en
determinadas circunstancias. Al igual que las
notas estructuradas, se cons¡deran act¡vos de
renta fra ligados a ¡nstrumenlos der¡vados.

7.1.2 - Pr¡nc¡pales riesqos

Mercado: pos¡bilidad de que cuando el inversor
desee vender su activo antes de la fecha de
vencimiento, su precio de venta sea inferior al
de compra. Este r¡esgo está un¡do
fundamentalmente a la evolución de los tipos
de ¡nterés, de las circunstanc¡as de mercado.
de las cond¡ciones económicas generales y del
comportamiento de determ¡nados sectores o
empresas. Este efecto es menor en los valores
de renta flja que remuneran a t¡pos variables
puesto que los pagos periódicos ya suelen
incorporar las fucluaciones de los tipos de
¡nterés.
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Crédito (o insolvencia) posib¡lidad de que el
em¡sor no pueda hacer frente a sus
compromisos de pago o de que se produzca un
retraso en los mismos. Las agencias de
calificac¡ón rndependiente suelen asignar unos
rating de créd¡to que expresan el nivel de
riesgo que por ese concepto está asumiendo el
inversor. Cuantas menos probab¡l¡dades
existan de que el em¡sor pueda devolver la
deuda, peor calificac¡ón credit¡cia tendrá. Estas
cal¡ficaciones pueden ser revisadas,
suspendidas en cualquier momento por parte
de la agenc¡a calificadora. De acuerdo con la
legislación vigenle, en el caso de quiebra,
proced¡miento concursal, reestructuración o
c¡rcunslancias análogas. pueden produc¡rse
pérdidas parc¡ales o totales para el inversor.
Ad¡cionalmente para el caso de titulos de
Ent¡dades financieras, su resoluc¡ón (incluso
s¡n haberse llevado a cabo un procedimiento
concursal ordinario), puede provocar los
mismos efectos de pérd¡da parcial o total.

Liou¡dez: d¡ficultad de deshacer la inversión
antes de la fecha de vencim¡ento, lo que puede
der¡var en penalizaciones en el prec¡o, en el
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caso de que fuera necesaria la venta con
rapidez, en casos exlremos podria suponer la
imposib¡lidad de recuperar Ia invers¡ón en el
momento deseado.

Tipo de cambio: Es el riesgo de que el precio
de la renta fr.ja se vea afectado por las
variaciones de los t¡pos de ¡nterés de mercado.
Un aumenlo de los t¡pos de interés ¡nfluye
negativamente en el prec¡o de un bono, a
mayor plazo, mayor sensib¡l¡dad a las
fluctuaciones de los tipos.

Plazo de venc¡miento: a mayor plazo se suele
dar un mejor tipo de inlerés, pero también
existe una mayor sens¡bilidad a las
fluctuac¡ones de los t¡pos. Cuanto menor sea el
plazo de venc¡miento de las em¡s¡ones, menor
será su r¡esgo, pues ex¡st¡rá una menor
exposic¡ón a la fluctuac¡ón de los m¡smos.

Tipo de lnterés. Es el riesgo de que el prec¡o de
la renta fija se vea afectado por las variaciones
de los tipos de interés de mercado. Un
aumento de los tipos de ¡nterés influye
negativamente en el precio de un bono, a
mayor plazo, mayor sens¡bilidad a las
fluctuaciones de tipos.

Re¡nvers¡ón: cuando el act¡vo adqu¡rido tenga
un vencimiento ¡nferior al horizonte de ¡nvers¡ón
y sea necesar¡o adquirir otro activo hasla
completar ese per¡odo ex¡ste el r¡esgo de que
en ese momento la rentab¡l¡dad que ofrezcan
los activos sea inferior a la obtenida
¡nicialmente

7.2.1 - Princioales riesoos

. Mercado: la cotizac¡ón de una acción depende
en cada momento de la valorac¡ón que los
parl¡cipantes del mercado realicen de la
sociedad emisora. Tal valorac¡ón depende de
muy d¡versos factores. Los princ¡pales son las
expectativas sobre el benelc¡o futuro de la
soc¡edad, su lasa de crecimiento esperado, la
evolución prev¡sta de los tipos de interés, etc.
También inffuyen factores de muy diversa
índole como la confianza de los
consumidores, ¡ndicadores macroeconómicos,
o en caso de ¡nversiones en paises emergentes
el llamado riesgo pais que recoge las d¡ferentes
vicisitudes que puedan afectar al pais en
cuest¡ón afectando a las invers¡ones.

Un factor de med¡ción del riesgo es la
volat¡lidad, que m¡de las oscilaciones que
presenta una cot¡zac¡ón con respecto a un valor
med¡o. Una acc¡ón con una volatilidad alta tiene
más riesgo que una acción con volat¡lidad baja.

Créd¡to: posib¡l¡dad de que el emisor no pueda
hacer frente a sus compromisos de pago o de
que se produzcá un retraso en los mismos. De
acuerdo con la legislac¡ón vigente, en el caso
de qu¡ebra, proced¡m¡ento concursal,
reestructuración o c¡rcunstancias análogas,
pueden producirse pérdidas parciales o totales
para el inversor. Ad¡c¡onalmente para el caso
de títulos de Entidedes financieras, su
resolución (¡ncluso sin haberse llevado a cabo
un procedimiento concursal ordinar¡o), puede
provocar los mismos efeclos de pérd¡da parc¡al
o total.

Liou¡dez. dificultad que se pudiera tener al
intentar deshacer la invers¡ón con rapidez, lo
que puede derivar en penalizac¡ones en el
precio.

7.2 - Renta Variable

El pr¡ncipal inslrumenlo de renta var¡able son las
Acc¡ones, cotizadas, o no, representan una parte
del cap¡tal social de una empresa. Por tanlo,
otorgan a sus tenedores la calidad de socio
propietario en proporción a su part¡cipación.

Las acciones pueden califcarse atend¡endo a
diferentes criter¡os. En función de los derechos que
implican, se puede distinguir enlre acciones
ordinarias, acc¡ones sin voto y otras y, según el
s¡slema de transmisión, entre acciones cotizadas y
otras. La dec¡sión de em¡tir una u otro tipo de acción
dependerá de la soc¡edad.

La denominación "variable" se relaciona con la
var¡ación que puede exist¡r en los ¡mportes
percib¡dos en conceplo de d¡v¡dendos y en la venta
de los lítulos, puesto que la renta var¡able es un
ac1¡vo financiero sin vencimiento establecido y cuyo
rend¡m¡enlo dependerá de la marcha de la empresa
emisora y de otros faclores como la evolución de
las d¡st¡ntas variables macroeconómicas, lo que no
permite conocer de antemano la rentabil¡dad que se
oblendrá con la misma.

Tipo de cambio var¡ación de los tipos de
cambio de las divisas, afecta a los activos
denominados en moneda distinta al euro.

7.2.2 - Derechos de suscrioción preferente:

Cuando una sociedad realiza una ampl¡ac¡ón de
capital, generalmenle, sus acc¡on¡slas disfrutan de
un derecho de suscripción preferente de las
nuevas acciones, para poder mantener su
porcentaje de participación en el capital soc¡al.
Para suscribirlas, se ex¡ge d¡sponer de un
determinado número de derechos por cada acción
nueva que se quiera suscribir. No constituyen
instrumentos financieros en sí mismos y deben ser
cons¡derados como parte de la acción.

Estos derechos pueden también cot¡zar en bolsa. s¡

b¡en tienen un per¡odo lim¡tado de negoc¡ación, tras
el cual se elinguen y quedan sin valor. Por esta
razón, cuando el inversor los adqu¡ere en el
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mercado secundario, son clasificados como
productos complejos.

7.2.2.1 - Principales riesgos

. L¡ouidez: son negociables en bolsa
durante un periodo l¡m¡tado. Ex¡ste el
riesgo de que no se llegue a
desarrollar un mercado de
negoc¡ac¡ón act¡vo de los derechos de
suscripc¡ón preferente durante el
periodo de suscripción, o que a lo
largo de este no haya sullciente
liquidez para los derechos.

. No eiercic¡o de /os derecros: los que
no hayan s¡do ejerc¡tados durante el
per¡odo de suscripción preferente se
extinguirán automát¡camente y
perderán todo su valor.

. Mercado. Oado que el precio de
negoc¡ación de los derechos depende
del prec¡o de negoc¡ac¡ón de las
acciones, una eventual caída
s¡gniflcativa de ¡a cotización de las
acciones podría afectar negativamente
al valor de los derechos de suscripción
preferente. Asimismo, la venta de un
número importante de acc¡ones de la
sociedad en el mercado lras la
ampl¡ación de cap¡tal, o la percepción
de que estas venlas se pueden
produc¡r, podrían afectar
negativamente al valor de cotización
de las acc¡ones.

. helocabilidad de /as suscnbcio,es: si

se ejercitan, no se podrán revocar

7.3 - Participaciones en lnstituc¡ones de
lnvers¡ón Colectiva

7.3.1 - TiDolooía de I tituciones de lnversión

corresponde un porcentaje en función de
su aportación (número de participaciones).

El valor liquidativo de las participaciones es
el resultante de dividir el patrimonio total
del fondo entre el número de
participaciones existentes. La Sociedad
Gestora publicará de forma periódica el
valor l¡quidativo del Fondo.

El valor de una partic¡pación en un fondo
de ¡nversión dependerá de la evoluc¡ón del
valor de los act¡vos que componen su
cartera.

Las caracteristicas más relevantes de los
fondos de inversión son las sigu¡entes:
existencia de una gran variedad de
fondos de inversión diferenciados por la
tipolog¡a de los activos en los que
¡nv¡erlen, gest¡ón profesional y
espec¡al¡zada en la toma de dec¡siones de
inversión, diversificación de las inversiones
y posibilidad de acceso a produclos
f¡nanc¡eros que, en ocasiones, no estar¡an
al alcance del cl¡ente a través de ¡a
¡nvers¡ón directa.

Los fondos armon¡zados, los que
cumplen con los requer¡mientos
de la d¡rect¡va europea UCITS de
divers¡ficac¡ón de riesgos, son no
complejos. EI resto de fondos se
cons¡deran alternat¡vos.

Fondos Inmob¡l¡arios. Son

Colecüva

7.3.1.1 - Fondo de lnveB¡ón

Un fondo de inversión es un patrimon¡o, s¡n
personal¡dad juríd¡ca, que está formado por
las aportaciones de una serie de
inversores o partíc¡pes, está admin¡strado
por una sociedad gestora de instituciones
de ¡nversión colectiva (SGllC) y sus
derechos de prop¡edad están
representados en un cerl¡f¡cado de
part¡c¡pac¡ón.

Los participes, o inversores son las
personas que aportan sus ahonos al fondo
de inversión. Son copropietarios del
patr¡mon¡o del Fondo, del que les

productos complejos, y se trata de
lnstituc¡ones de lnversión
Colectiva que ¡nvierten en
inmuebles, por lo que dependerán
de la evoluc¡ón de este mercado.

lnstituciones de lnversión
Colectiva de lnversión Libre o
Hedoe Funds. Producto complejo.
Son fondos cuyo objetivo es
maxim¡zar la rentabilidad,
utilizando todas las pos¡b¡lidades
de inversión que ofrezca el
mercado. Esta flexib¡lidad a veces
genera una menor transparenc¡a.
Son produclos poco liqu¡dos.

Los fondos no UCITS. serán
considerados como productos
complejos

7.3.1.2 - Soc¡edades de lnversión de
Capital Var¡able (SICAV)

Las Sociedades de lnversión son un tipo
de lnstituc¡ón de lnvers¡ón Colectiva que
adopta la forma de socredad anónima, en
las que su capital social puede variar
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dentro de los l¡mites mínimo y máximo
frado en sus estatutos.

El valor liquidativo de las acc¡ones será el
que resulte de d¡vidir el patr¡mon¡o de la
soc¡edad por el número de acciones en
circulac¡ón en cada momento.

7.3. f.3 - ETF's (Exchange Trade Funds)

Los ETF son fondos de ¡nversión cuya princ¡pal
particularidad es que sus part¡c¡paciones se
negoc¡an en mercados secundar¡os. A diferencia de
las participaciones de los fondos tradic¡onales, que
solamente se pueden suscribir o reembolsar a su
valor l¡quidat¡vo (que necesariamente se calcula
tras el c¡erre de cada sesión), las participac¡ones en
ETF se compran y venden en un mercado
secundar¡o

Estas llcs pueden invertir en olras llcs, der¡vados,
mercados y otros t¡pos de act¡vos. Debido a esto,
pueden ser productos complejos (salvo aquellos
que estén clasil¡cados como UCITS) por lo que su
conlralac¡ón puede requerir de unos conocim¡entos
financieros elevados. Algunas de sus
caracter¡st¡cas son que d¡sponen de liquidez,
consecuencia de su cotización en el mercado
bursátil, son productos que en general disponen de
una ampl¡a d¡versif¡cac¡ón, al ¡nverlir en diversos
t¡pos de activos y tienen una amplia accesib¡l¡dad al
estar d¡sponibles a través del mercado bursátil,
d¡spon¡endo de las mismas características que una
acc¡ón.

7.3.2 - Pr¡nc¡pales riesqos

Los riesgos de las participaciones en lnsl¡luciones
de lnvers¡ón Colectiva van asociados a los act¡vos
en los que éstas tengan invertido su patrimon¡o.

. Mercado: La composición de la cartera del
fondo y la vocación inversora del mismo
¡deñtif¡can el nivel de riesgo que el inversor
estará asumiendo. La evolución de los activos
que compongan la cartera marcarán la
evoluc¡ón del valor liquidat¡vo del fondo.
Depend¡endo de la tipología de aclivos y su
riesgo. existirá mayor o menor riesgo.

Con relac¡ón a los ETF'S, si estos han invert¡do
en índ¡ces puede que su comportam¡enlo no
repl¡que exactamente la evolución de los
m¡smos, dado que hay que crns¡derar los
pos¡bles gastos de gest¡ón asociados, que
pueden generar que el comporlamiento sea
peor.

. Riesoo de aDalancam¡ento. Cuando los fondos
inv¡erten en produclos derivados pueden
¡ncorporar un mayor riesgo deb¡do a las
característ¡cas de estos productos (como por
ejemplo el apalancamiento). En algunas

ocasiones la invers¡ón en estos productos
deívados t¡ene por objeto disminu¡r los riesgos
de la cartera de contado (lo que se denomina
como cobertura).

Algunos ETF's pueden ser apalancados, lo que
asociado al funcionam¡ento de ¡os ETFS al
aiustar las posiciones en productos der¡vados
puede conllevar a que se generen pérdidas
adicionales.

Liou¡dez; Dependerá de ¡a per¡odicidad con la
que se publ¡quen los valores liquidativos del
fondo, si existen ventanas de liquidez (plazos
establecidos para poder real¡zar reembolsos) y
los plazos establec¡dos para la l¡quidación de
dichos reembolsos. Otro aspecto que puede
afectar a la liqu¡dez del fondo es el pos¡ble
cierre de un fondo, que obligaria al participe a
mantener la ¡nversión hasta que éste adm¡ta de
nuevo reembolsos.

En el caso de los ETFS, la liquidez dependerá
de la oferta y demanda existente lo que puede
llevar a que se produzcañ descuentos
sign¡ficat¡vos sobre el precio, por lo que el
precio final podria real¡zarse por debajo del
valor. Adic¡onalmente, si el ETF invierte en
produclos der¡vados, podria afectar al prec¡o s¡
ex¡sten problemas de liquidez con dichos
productos.

T¡oo de camb¡o: var¡ac¡ón de los tipos de
camb¡o de las divisas, afecla a los act¡vos
denominados en moneda d¡st¡nta al euro.

Riesoo de Contraoartida. En el caso de los
ETFS, s¡ ¡ncluyen derivados con entidades de
crédilo, están expuestos al riesgo que genera
el pos¡ble incumplim¡ento de las obl¡gaciones al
vencimiento de dichos productos por parte de
dichas entidades.

En consecuencia, la elecc¡ón entre los dist¡ntos
t¡pos de ¡nst¡tuc¡ones de ¡nversión crlectiva
debe hacerse ten¡endo en cuenta la capac¡dad
y el deseo de asum¡r riesgos por parte del
cl¡ente, así como el hor¡zonte temporal de su
¡nversión

A través de Ia información que se fac¡lita al
inversor (folleto ¡nformativo del fondo, ¡nforme
trimestral, semestral o anual) éste puede
conocer tanlo la compos¡c¡ón de la cartera, la
vocación inversora de la lnstituc¡ón de
lnversión Colect¡va, el porcentaje que se
invierte en cada t¡po de activo, comisiones, etc.,
como los riesgos inherenles a la misma.
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7.4 - Productos Derivados
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Un der¡vado es un instrumento financiero cuyo
precio está l¡gado a otro instrumento f¡nanc¡ero. A
este olro inslrumenlo financ¡ero se le denomina
"activo subyacente" (acciones, ceslas de acc¡ones,
ind¡ces bursát¡les, tipos de interés, divisa, mater¡as
primas, etc.). Su contratac¡óñ se puede efectuar
dentro de un mercado organ¡zado o fuera de éstos
(orc).

Se trata de producios sofisticados, por lo que para
invertir en ellos es necesario conoc¡mientos
especificos, s¡endo catalogados por la normativa
M¡FlD como productos comp¡ejos.

7.4.1 - Tioolooía de roductos der¡vados

Ex¡sten d¡ferentes tipos de contratos de derivados.
Los más comunes son los siguientes:

. Futuros y fonrvards: son conlratos en el que
las partes acuerdan la compraventa de una
cantidad concreta de un valor (activo
subyacente), en una fecha futura
predeterminada, a un prec¡o convenido de
antemano.

Entre ellos, los denom¡nados "Seguros de
camb¡o" son contratos a plazo cuyo objet¡vo
consiste en contratar hoy el t¡po de camb¡o
comprador o vendedor en una fecha futura
entre dos d¡v¡sas cualesquiera. La evolución de
los t¡pos de camb¡o de las divisas durante el
período de vigencia del contrato determinará el
beneficio o pérdida de la operac¡ón.

Opciones: son contratos a plazo que otorgan a
su poseedor el derecho teórico, que no la
obligación, a comprar o a vender un número
determinado de titulos sobre un activo
subyacente a un prec¡o establec¡do y hasla una
fecha f¡jada de antemano. Para cada
comprador de una opción simulláneamente
existe un vendedor de esa opción. Por lanto,
los vendedores de una opción tienen la
obl¡gación, pero no el derecho, a efectuar la
transacción futura, estando por ello
subord¡nados a la voluntad del tenedor de
ejerc¡tar o no esa opción.

En el caso de los Warrants, existe un em¡sor de
los títulos, que aclúa como mntrapart¡da en el
mercado.

l\4ercado: pos¡bilidad de que se vea sujeto a
var¡aciones súb¡tas y pronunciadas de su
precio, dado que su valorac¡ón se determ¡na en
func¡ón de parámetros tales como el precio del
subyacente en cada momento, sus n¡veles de
volat¡lidad, los tipos de interés de los d¡si¡ntos
plazos y los posibles div¡dendos que pueda
devengar dicho subyacente. Un mov¡miento en
cualquiera de estos parámetros tendrá un
efecto mayor o menor en el precio del
instrumento der¡vado en func¡ón de la tipología
del mismo y de sus características ¡ntrínsecas.

Crédito de contraparte: posibil¡dad de que la
contraparte en una operación no pague los
flujos de cája de esa operac¡ón antes de la
liquidac¡ón defrn¡tiva de la misma.

Liouidez: en condiciones normales, el c¡¡ente
podrá deshacer su pos¡ción en ¡nstrumentos
derivados en cualquier momento. Auñ así, las
caracleristicas del ¡nstrumento f¡nanc¡ero y el
momento de mercado pueden cond¡cionar la
convers¡ón de la ¡nversión en efectivo,
favoreciendo que ésta se realice a prec¡os
superiores/¡nferiores a los esperados en dichas
condiciones normales. La cancelación de un
derivado conlleva una valorac¡ón del m¡smo. la
cual podrá arrojar un valor positivo (el cl¡ente
¡ngresa) onegat¡vo (el cl¡ente paga) según las
c¡rcunstancias que imperen en el mercado
en el momento de la sol¡c¡tud.

Compromisos financ¡eros: posib¡l¡dad de que el
cliente deba hacer frente a compromisos
financ¡eros, como la compra o venta del
subyacente en determ¡nadas condiciones, u
otras obl¡gaciones, tales como las l¡qu¡daciones
inherenles al producto, que podrán ser a
favor o en contra del cliente.

Apalancamiento permiten rcalizat una
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s Permutas financieras (swap3), son contratos
por los que dos partes se comprometen a
intercamb¡ar una serie de cantidades de d¡nero
en fechas futuras.

Cuando eslán referenciados a tipos de interés
se denom¡nan IRS (¡nterest Rate Swap) y se
ofrecen como cobertura para reduc¡r el riesgo
de tipo de interés en el caso de préstamos
h¡potecarios a interés variable.

inversión vinculada a un determ¡nado
subyacente, exigiendo una cantidad de efectivo
mucho menor que la que exig¡ria una invers¡ón
trad¡c¡onal. Esto produce que el rend¡mienlo
calcu¡ado sobre la inversión efecl¡va realizada
se multipl¡que en el caso del ¡nstrumento
der¡vado
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7.5 - Otros productos no negoc¡ables

Son ¡nstrumentos flnanc¡eros que permiten a su
inversor obtener en un plazo determ¡nado, una
rentabil¡dad final vinculada a la evolución de un
act¡vo subyacente.

Se basan en la utilizac¡ón de productos derivados y
perm¡ten diseñar uña estrategia de acuerdo con el
nivel de riesgo/rentabilidad asumido.

Aunque ex¡sten productos estruclurados que
garantizan el 100% del cap¡ta¡ invertido (aunque no7.4.2 - Principales riesqos
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garantizan ad¡cionalmente una rentab¡l¡dad
adicional), se ¡ncluyen en este aparlado los
denominados "conlratos llnancieros", los cuales son
contratos no negociados en mercados secundar¡os
ofrciales por los que una ent¡dad de crédito rec¡be
dinero y/o valores, asum¡endo una obl¡gac¡ón de
reembolso consistente bien en la entrega de
determinados valores negociables, b¡en en el pago
de una suma de d¡nero, o ambas cosas, en función
de la evoluc¡ón de la cot¡zación de uno o varios
valores, o de la evoluc¡ón de un ¡ndice bursátil. s¡n
comprom¡so de reembolso ínlegro del principal
recib¡do. Son por tanto, instrumentos financieros no
garant¡zados cuyo diseño responde al binom¡o
rentabil¡dad/riesgo, y responde a unas expectativas
de mercado específcas.

7.5.1 - Principales r¡esqos

Crédito: posib¡l¡dad de que el emisor no pueda
hacer frente a sus comprom¡sos de pago o de
que se produzca un relraso en los m¡smos.

Del activo subvacente: la rentab¡lidad del
producto depende de la evolución del activo
subyacente al que está referenciado.

De caDital: en los estruclurados no
garant¡zados el emisor no tiene la obl¡gación de
devolver el capital inicial invertido.

L¡quidez: se refiere a la dif¡cultad de deshacer
la ¡nversión antes de la fecha de vencimiento,
lo que puede der¡var en penal¡zac¡ones en el
prec¡o, en el caso de que fuera necesar¡a la
venta con rapidez.

8. npol-ocil DE PRoDUcros
FINANCIEROS ESTABLECIDOS
POR EL REGLAMENTO SFDR

Producto de inversión que promueve,
entre otras, característ¡cas
medioamb¡entales o sociales, o una
combinación de ellas (arl. I del
Reglamento UE 2019/2088 - SFDR)

o

o

o

incluyen como activos
subyacenles: ¡nvers¡ones con
objet¡vos sostenibles, ¡nversiones
que promuevan características
med¡oamb¡entales o sociales e
¡nvers¡ones no relevantes para las
característ¡cas de sostenibilidad
Estas últimas ¡nversiones pueden
ser: ¡nstrumentos de cobertura,
inversiones con fines de
d¡vers¡ficác¡ón, ¡nstrumentos del
mercado monetario manten¡do
como ¡¡qu¡dez o aclivos sin datos
ESG

Se entiende como "¡nversiones
sosten¡bles' aquellas efectuadas
en una aclividad económica que
contribuya a un objetivo
medioamb¡ental o social (que
contribuya a iuchar contra la
desigualdad, toda inversión que
refuerce la cohesión soc¡al, la
¡ntegración social y las relaciones
laborales o toda inversión en
cap¡tal humano o en
comun¡dades económica o
socialmenle desfavorecidasi
siempre y cuando las empresas
benefciarias sigan prácl¡cas de
buen gobiemo), y ninguna de
esas act¡v¡dades perjudique
signif¡cat¡vamente a alguno de
dichos objetivos
Los produc{os financieros que
tienen como objet¡vo inversiones
sostenibles ¡ncluyen como act¡vos
subyacenles: ¡nversiones con
objetivos sostenibles e
inversiones no relevantes para las
caracterist¡cas de sostenibilidad
Estas ú¡timas invers¡ones pueden
ser: inslrumenlos de cobertura.
instrumentos del mercado
monetario mantenido como
liquidez o activos sin datos ESG,
s¡empre que se incluyan unas
salvaguardas mín¡mas de
sosten¡b¡l¡dad y no pongan en
r¡esgo el objetivo sosten¡ble

o Se ent¡ende como 'caracler¡st¡cas
medioamb¡entales o soc¡ales" (o
factores ESG) toda informac¡ón
relac¡onada con cuestiones
medioambientales y sociales, así
como relativas al personal, y con
el respeto de los derechos
humanos y la lucha contra la
corrupc¡ón y el soborno
Los produclos financieros que
promueven característ¡cas
med¡oamb¡entales o sociales

3. Productos tradic¡onales o "mainstream"
(art. 7 del Reglamento UE 20201852 -
Taxonomia UE)o
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2. Producto de ¡nversión que tenga como
objet¡vo ¡nvers¡ones sosten¡bles (art. 9
del Reglamento UE 2019/2088 - SFDR)
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o Se incluyen en este bloque los
productos de invers¡ón no
inclu¡dos en los otros dos
bloques, cuyos act¡vos
subyacentes no promuevan
caracteríslicas medioamb¡entales
o sociales ni tengan objetivos de
inversión sostenibles

. Renta fúa

. Contratos f¡nancieros (productos no
garantizados)

La anterior no constituye una lista exhaust¡va de
instrumentos linancieros sobre los que la Ent¡dad
puede prestar un serv¡cio de ejecuc¡ón o de
recepción y transmisión de órdenes, s¡no que se ha
inclu¡do a título enunc¡ativo, de tal forma, que la
Entidad, podrá ir ¡ncorporando nuevos inslrumentos
financieros generados o comercializados, s¡n que
este hecho suponga mod¡ficac¡ón sustancial alguna
de la Politica.

9.2 - Pol¡t¡cas de mejor ejecución

Toda orden transmitida por un cliente a la Entidad
será ejeculada por Ia Entidad en las mejores
condic¡ones posibles con el objetivo de obtener en
todo momento el mejor resultado para el cliente,
atend¡endo a los princ¡pios detallados en la Politica.

En esle sentido, la Entidad ha elaborado unas
Polít¡cas de NIejor Eiecución para garantizar la
óptima ejecuc¡ón de los servic¡os de inversión
prestados por la Entidad conforme los cr¡terios
marcados por la normat¡va, de acuerdo con las
caracterislicas de los instrumentos financieros
negociados por su cuenta y la posición que ocupa
en la cadena de ejecución de órdenes. Dichos
politicas son las s¡gu¡entes y se ponen a disposición
del cliente en www.ruralvia.com:

. Polít¡ca de Mejor Ejecuc¡ón de
Der¡vados FX

. Polit¡ca de Mejor Ejecuc¡ón de Renta
Variable

. Politica de Mejor Ejecución de
Der¡vados y Produclos Estructurados

. Política de Mejor Ejecución de Renta
Fua

A través de las Pol¡ticas, los cl¡entes conocerán los
criterios y procedimientos de gest¡ón de órdenes
llevados a cabo en la Entidad y podrán compararlos
con los de olras entidades de manera que puedan
dec¡dir con suf¡ciente informac¡ón dónde desean
recib¡r este servicio.

La Ent¡dad cumple Ias s¡guientes condiciones al
efectuar las órdenes de clientes:

Se asegura de que las órdenes rec¡bidas y
transmit¡das por cuenta de cl¡enles se
registran y atribuyen con .apidez y
prec¡s¡ón;

Transmite las órdenes de los clientes de
forma secuencial y rápida, a menos que
las caracteristicas de la orden o las
cond¡c¡ones existentes en el mercado no lo
perm¡tan, o bien los intereses del cl¡ente
exijan otra forma de actuar;
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9. Polínces DE EJEcucróN Y
GESTIÓN DE ÓRDENES

La normat¡va M¡F|O requ¡ere que ¡as entidades
financieras elaboren una Polit¡ca de Ejecuc¡ón y
Gestión de órdenes (en adelante, La Polít¡ca)
encam¡nada a oblener el mejor resultado posible
para las operaciones de sus clientes y d¡sponer de
procedimienlos y s¡stemas de gest¡ón de órdenes
que perm¡tan su rápida y correcta ejecuc¡ón y
poster¡or as¡gnación.

Este apartado recoge el resumen de la Politica de
Ejecución y Gestión de Ó¡denes de la Ent¡dad, la
cual se encuentra d¡sponible en su totalidad en la
página Web de la Ent¡dad (www.ruralvia.com ).

9.1 - Ambito de aplicac¡ón

La Política es apl¡cable a los servicios real¡zados a
los cl¡enles que hayan s¡do clas¡ñcádos como
m¡noristas o profesionales tanto en aquellos
supuestos en los que la Ent¡dad presta
d¡reclamente a sus cl¡entes el serv¡cio de ejecución
de órdenes respecto a los instrumentos f¡nanc¡eros
negociados en los centros de e.iecución a los que
tiene acceso directo, como cuando presta a sus
clientes el servicio de recepción y transm¡s¡ón de
órdenes respecto a los instrumentos f¡nancieros
negociados en los centros de ejecución a los que
no t¡ene acceso directo, para cuya ejecución recurre
a la utilización de intermed¡arios que acceden a
estos centros de ejecuc¡ón.

Los tipos de ¡nstrumentos financieros prestados por
la Entidad que son de apl¡cac¡ón para la presente
polít¡ca, son los sigu¡entes:

,. lnstrumentos cotizados en mercados
organ¡zados:

. Renta variable y fra cotizada

. Der¡vados de mercados organizados

. lnstituciones de ¡nversión colectiva
cotizadas (ETF'S y SICAV's).

2. Otros Fondos de lnversión

3. lnstrumentos no cotizados en mercados
organizados:

. Derivados OTC (OverThe Counteo

. Seguros de cambio
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lnforma a los cl¡entes m¡nor¡stas sobre
cualquier difcultad importante pertinente
para la deb¡da transmisión y/o ejecuc¡ón de
las órdenes rápidamente en cuanto se
conozca la d¡ficultad

9.5 - Selecc¡ón de lntermed¡ar¡os

La Entidad e.iecuta las órdenes sobre instrumentos
admitidos a negociación en un mercado organizado,
tanto para valores nacionales como ¡nternacionales
(a excepc¡ón de los derivados de mercados
organizados) a través de varios ¡ntermediar¡os, los
cuales están detallados en las políticas de mejor
ejecución anleriormente mencionadas y disponibles
en www.ruralvía.com. No obstante, s¡ las
cond¡ciones de ejecuc¡ón de órdenes de.¡aran de ser
ventajosas y la Entidad delectara que otro u otros
intermediarios ofreciesen un serv¡cio igual o mejor a
igual o mejor precio, estud¡aría la inclusión de estos
¡ntermediarios en las Polit¡cas antes mencionadas.

Para el caso de suscripciones y reembolsos de
participac¡ones en fondos de ¡nversión la Entidad
transmit¡rá dichas órdenes a las sociedades
gestoras de los mismos.

Para el caso de operaciones no cotizadas en
mercados regulados (por e.¡emplo, renta f¡a no
cotizada y derivados OTC) la Ent¡dad se l¡mita a
cotizar un prec¡o en firme a los clientes, quienes
deciden realizar o no la contratación en esas
condic¡ones propuestas y, por tanto, no seria de
aplicación lo establecido en la Polit¡ca.

Los criterios establec¡dos para dar de alta nuevos
¡ntermed¡ar¡os se han incluido en las politicas de
mejor ejecuc¡ón mencionadas anteriormente.
Algunos de estos criter¡os son: profes¡onalidad,
coste transaccional, reputac¡ón y solvencia,
homogene¡dad en la Politica de ejecución ópt¡ma y
acuerdos de reciprocidad

9.6 - Asignación de órdenes globales

Con carácter general, la Entidad no agregará
órdenes de sus clientes, ejecutando éstas de
acuerdo con las instrucciones especificas recibidas
por ellos. Las órdenes se cursarán al mercado
ind¡v¡dualmente para cada cl¡ente.

En circunslancias excepcionales, se podrán agrupar
órdenes de distintos cl¡entes. En este caso, la
Ent¡dad se asegurará del cumplimiento de los
sigu¡entes requis¡tos:

. La acumulación de órdenes de cl¡entes
entre si o con las propias de la Ent¡dad, no
debe perjud¡car a n¡nguno de los cl¡entes
cuyas órdenes vayan a agregarse.

. Se informará a cada cl¡ente que el efecto
de acumulac¡ón de órdenes pueden
perjudicarles deb¡do a la pérd¡da del
cr¡ter¡o de temporalidad en la recepc¡ón de
la orden.

i
T
z

(9

a
§

§;

e

E
É

o

'ó_

I

q

cc

6

§

9.3 - lnstrucciones concretas de Ejecución

En caso de que haya una instrucción especifica del
cl¡ente, la Ent¡dad ejecutará la orden sigu¡endo la
instrucc¡ón especifica. Cuando la Entidad ejecute
una orden siguiendo ¡nstrucc¡ones espec¡ficas del
cliente, debe considerarse que ha cumplido su
obligación de ejecuc¡ón óptima únicamente por lo
que atañe a la parte o al aspecto de la orden a que
se refieran tales instrucciones. La Entidad se
reserva el derecho de admitir órdenes de ejecuc¡ón
especificas.

9.4 - Centros de Ejecución

Se entenderá por centro de ejecuc¡ón un mercado
regulado, sistema mult¡lateral de negoc¡ación,
¡nlemal¡zador s¡stemát¡co, creador de mercado u
olro proveedor de l¡quidez, así como las ent¡dades
que desempeñen en terceros países func¡ones
similares a las realizadas por las entidades
anler¡ores.

La Ent¡dad y sus intermed¡arios eleg¡rán, de entre
los mercados a los que tengan acceso, aquellos
que cuenten con mejores cond¡ciones, teniendo en
cuenla los s¡guientes caracleríst¡cas del mercado:
pos¡c¡ones abiertas, profund¡dad, eficiencia en la
formación de prec¡os, liquidez del mercado, costes
transacc¡onales, pos¡ción ab¡erta, profundidad del
mercado, efic¡encia en la formación de precios,
l¡bertad de acceso, ¡ntegridad del mercado,
protección a los lnversores y Centros de
L¡quidac¡ón de Operac¡ones.

En el caso de cl¡entes minorislas, el mejor resultado
posible se determinará en térm¡nos de
contraprestación total, compuesto por:

. El precio del ¡nstrumento f¡nanciero,

. Los costes relacionados con la ejecución. que
incluirán todos los gastos contraidos por el
cliente que estén d¡rectamente relac¡onados
con Ia ejecución de la orden, ¡nclu¡das las tasas
del centro de ejecuc¡ón, las tasas de
compensación y l¡quidación y olras lasas
pagadas a terceros jmplicados en la ejecución
de la orden.

La Ent¡dad y sus intermediarios, elegirán de entre
los mercados a los que tengan ac¡eso aquellos que
cuenlen con mejores cond¡c¡ones respecto a los
factores antes expl¡cados y adicionalmente.

S¡ se est¡ma necesar¡o, se podrán considerar otros
factores tales como el volumen y tamaño de ¡a
orden, la liqu¡dez. la velocidad y la probabilidad de
ejecuc¡ón y liqu¡dación.

En el caso de cl¡entes profesionales, la Ent¡dad
considerará los factores anter¡ormenle descr¡tos
además de las caracteristicas del cl¡ente y el t¡po de
instrumento financiero con el que se qu¡ere operar.
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¡ Las e.iecuc¡ones totales serán
d¡stribuidas equitat¡vamente a las
órdenes recibidas de cada cl¡ente. evitando
su retribuc¡ón

. Las ejecuc¡ones parciales se d¡stribuirán
equ¡tat¡vamente enlre las órdenes
recibidas de clientes, ten¡endo en cuenta
su precio med¡o.

9.7 - Demostrac¡ón del cumpl¡m¡ento de la
polít¡ca

La Entidad tiene la obligac¡ón de demostrar a
aquellos clientes que lo soliciten expresamente, que
las órdenes se ejecutan conforme a lo
establec¡do en la Politica.

9.8 - Revisión de la política de ejecuc¡ón

La Entidad revisará anualmente el estado de Ia
Polit¡ca y, adicionalmente. la aclualizará siempre y
cuando se den cambios relevanles en el mercado
que puedan afeclar a la cal¡dad del servic¡o de
ejecuc¡ón y gestión de órdenes.

10. lxcexrvos
Son los honorar¡os, mmisiones o benefcios que la
Entidad puede entregar o perc¡bir de otras
Entidades @mo @nsecuenc¡a de la prestación de
servic¡os de inversión a sus Cl¡entes. La Direct¡va
MiFID perm¡te el pago o abono de ¡nventivos en los
sigu¡entes casos;

,. Los incentivos que estén d¡señados para elevar
la cal¡dad del servicio al cl¡ente:

11. Polínc¡ oe Coxrucros oe
lrurenÉs

La normat¡va M|FID requiere que las entidades
financieras elaboren un manual que recoja la
Pol¡tica de Conflictos de lnterés con el f¡n de poner
en conocimiento de sus clientes las pos¡bles
situaciones suscept¡bles de crear conflictos de
inlerés que puedan perjud¡carles.

Asi, la Entidad ha elaborado una Pol¡ticá de
Conflictos de lnterés acorde a los requerimientos
normativos, que se resume en el presente
documento (dispon¡ble en lv¡a.com)

Esta Politica de Conflictos de lnlerés es de
aplicación a todas las áreas de la Ent¡dad y
consecuentemente a todos los empleados y
direc{¡vos que las conforman, cuya actividad esté
relacionada con la prestac¡ón de servicios de
invers¡ón o auxiliares, o la realizac¡ón de
act¡vidades de inversión.

11.1 - Conflictos de ¡nterés

Deberá entenderse que existe un confl¡cto de
interés cuando se produzca la concurrencia en una
misma persona o ámb¡to de dec¡s¡ón de, al menos,
dos intereses conlrapuestos que podr¡a
comprometer la prestación ¡mparcia¡ de un servicio
de invers¡ón o auxil¡ar o de una actividad de
inversión (en adelante, prestación de servicios o
activ¡dades de invers¡ón).

Además, para que se dé un conflicto de interés no
es suficiente que la Ent¡dad pueda obtener un
beneficio si no existe tamb¡én un posible preju¡c¡o
para un cl¡ente, o que un cliente pueda obtener una
ganancia o evitar una pérd¡da, s¡ no ex¡ste la
pos¡b¡lidad de pérdida para otro cliente.

la prov¡sión de asesoramiento no
¡ndepend¡enle sobre ¡nvers¡ón, respeclo a
una amplia gama de instrumentos
financieros adecuados, y el acceso a
dichos instrumentos.

la provis¡ón de asesoramiento no
independiente sobre inversión combinado
con b¡en una oferta al cliente para evaluar,
al menos anualmente, la cont¡nu¡dad de la
idoneidad de los instrumentos financieros
en los que haya invertido, o bien otro
servic¡o continuo que probablemente sea
de valor para el cl¡ente, como el
asesoramienlo sobre la asignación óptima
propuesla para sus aclivosi

la provisión de acceso, a un precio
competitivo, a una amplia gama de
instrumenlos f¡nancieros que
probablemente satisfagan las necesidades
del cliente, que ¡ncluya un número
aprop¡ado de instrumentos de terceras
partes proveedoras de produclos que

carezcan de vinculos estrechos con la
empresa de inversión

2. No benefic¡a directamente a la empresa
receptora, sus acc¡on¡stas o empleados sin un
benef¡cio tangible para el cliente en cueslióni

3. Está just¡ficado por la prov¡s¡ón de un benefic¡o
continuo al cliente en cuestión en relación con
un ¡ncenl¡vo continuo. Además, la Entidad
actuará con la máxima transparencia
informando de la existencia de incent¡vos al
cliente, cuando lo considere conveniente, y
revelando, si fuera pos¡ble, el importe de dichos
pagos u honorarios percibidos.

Existe, a disposición del cl¡ente, en la pág¡na Web
de la Entidad, una politica de ¡ncent¡vos en la que
se explican los incentivos que pueden darse en la
misma.
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En la política se desarrollan las pos¡bles s¡tuaciones
suscept¡bles de provocar confl¡ctos de ¡nterés en
detrimento de los clientes de la Ent¡dad.

11.2 - Med¡das prevent¡vas, mitigadoras y
correctoras de confl¡ctos de ¡nterés

Asimismo, se detallan los procedim¡entos que
deben seguirse y las med¡das que deben adoptarse
con el fin de que la Entidad pueda controlar y
m¡t¡gar los conflictos de interés que pudieran darse
en el desarrollo de su act¡v¡dad:

procedimientos eficaces para impedir o
controlar el intercambio de información
enlre personas compelentes que partic¡pen
en actividades que comporten el riesgo de
un mnff¡clo de intereses, cuando el
intercambio de esta informac¡ón pueda ir
en detrimento de los intereses de uno o
más clientes,

12. Polírrcl oe SlrvlculRon
DE AcTIVos

12.1 - Objetivo

La polít¡ca de salvaguarda de activos tiene por
objeto la identificac¡ón y protecc¡ón de activos
financieros que el cliente t¡ene depos¡tados en la
Entidad u otras ent¡dades subdepos¡larias, con una
triple f¡nalidad:

. salvaguardar el derecho de propiedad de los
clientes, prohibir la utilizac¡ón por cuenta prop¡a
de los activos del cliente. salvo autorización
expresa de éste,

. prohibir la uti¡ización por cuenta propia de
los act¡vos del cliente, salvo autorización
expresa de éste,

. min¡mizar el riesgo de pérd¡da y deter¡oro de
los act¡vos por su uso ¡ndeb¡do.

La normativa MiFID establece para las Ent¡dades la
obligación de mantener reg¡stros intemos que
garanl¡cen:

. la efect¡va distincióñ de los activos de un cliente
de los de otros clientes y de los de la propia
Entidad,

. su exactitud y su correspondencia c¡n los
¡nstrumentos y fondos de los clientes,
realizando conc¡l¡ac¡ones periódicas con
fuentes externas, en caso de util¡zac¡ón de
terceras ent¡dades como subdepos¡tarios.

12-2 - Custod¡a

La Entidad adoptará las medidas organizat¡vas
necesarias para min¡mizar el riesgo de pérdida o
d¡sminución del valor de los activos de los c¡ientes
(tanlo ¡nstrumentos fnanc¡eros como fondos), o de
los derechos relac¡onados con aquellos, como
consecuencia de una mala ut¡lización de los activos.
fraude, administrac¡ón deficiente, mantenimiento
inadecuado de los registros o negligencia.

En la custod¡a y administración de los valores de los
clientes, la Ent¡dad podría ulilizar terceros
subdepositar¡os para .ealizat d¡cha función,
siempre que sea aconsejable, conven¡ente y
asegurando la máx¡ma d¡l¡genc¡a, profes¡onal¡dad e
¡mparcial¡dad en la selección de las entidades.

A través de este proceso de selecc¡ón se garantiza
que sean entidades de reputación sól¡da en
térm¡nos de experiencia y prestigio en el mercado.

As¡m¡smo, la Ent¡dad se encarga de supervisar
per¡ódicámente a estos subdepositarios para
ver¡f¡car su efic¡enc¡a en la adminislración y

la supervisión separada de las personas
competentes cuyas funciones principales
sean la realización de act¡vidades o la
prestación de servicios por cuenta o en
favor de cl¡entes con intereses
contrapueslos, o que representen
intereses d¡stinlos que puedan entrar en
conflicto, ¡nclu¡dos los de la empresa;

la supres¡ón de cualquier relación directa
enlre la remuneración de las personas
competenles que desarrollan
princ¡palmente una act¡v¡dad y la
remunerac¡ón de otras personas
competentes que desarrollan
pr¡nc¡palmente otra act¡vidad, o los
¡ngresos generados por estas, cuando
pueda surg¡r un confl¡clo de intereses en
relación con estas actividades:

med¡das para impedir o l¡mitar a cualquier
persona ejercer una infuenc¡a ¡nadecuada
sobre la forma en que una persona
competente realiza servic¡os o actividades
de invers¡ón o auxiliares:

. med¡das para ¡mpedir o controlar la
part¡c¡pac¡ón simultánea o @nseculiva de
una persona mmpetente en d¡versos
serv¡cios o actividades de invers¡ón o
auxil¡ares cuando dicha participación
pueda ¡r en detr¡mento de una gest¡ón
adecuada de los conflic{os de ¡ntereses.

11.3 - Rev¡s¡ón de la política de conflictos
de interés

Con el f¡n de llevar un conlrol exhaust¡vo de las
situac¡ones susceptibles de crear algún conflicto de
interés que suponga un riesgo ¡mportañte de
perjuic¡o de los intereses de uno o más clienles. la
presente politica será rev¡sada anualmente.
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custodia de los activos de los cl¡entes que obran en
su poder.

Los contratos de depósito y adm¡n¡stración de
act¡vos suscritos y f¡rmados por los clientes recogen
los principales aspectos relacionados con la
administración de los instrumentos financieros a
lravés de custodios y las garantías y gravámenes
de la Entidad sobre los mismos.

Adicionalmente, las cajas rurales y el Banco
Cooperalivo Español están adher¡dos al Fondo de
Garantia de Depósitos de Entidades de Crédito que
garantiza, además de los saldos dinerarios, los
depósitos de valores e instrumentos financ¡eros de
los clienles mantenidos en la Entidad, hasta un
importe máximo por depos¡tante y para cada caso
de 100.000 euros. Para más ¡nformación, puede
consultarse su página Web: http:/ ,vww.fgd.es.

12.3 - Activos comercializados por la
Ent¡dad sujetos a la polít¡ca de salvaguarda

Los activos flnancieros sujetos a la presente politica
son los s¡guientes:

. Renta variable nac¡onal e intemac¡onal

Renta fija nacional e internacional

Otros ¡nstrumentos financ¡eros negoc¡ados en
el mercado de valores (bonos converlibles,
warrants, ETFS, etc.)

Acciones y Part¡cipaciones en lnstiluciones de
¡nvers¡ón colect¡va

. Futuros y opc¡ones MEFF

Banco Cooperativo Español, como central de
valores de las cajas rurales, actúa como custodio
global de los act¡vos f¡nanc¡eros depositados por los
cl¡entes de las cajas rurales, en virtud de los
correspond¡entes contratos de depos¡tar¡a fi rmados
entre ambas parles.

12.4 - Depósito y situac¡ón actual de las
conc¡liac¡ones

12.4.1 - Renta variable

Renta variable nacional: Banco Cooperativo
ut¡liza como ent¡dad delegada de medios
técn¡cos ante IBERCLEAR, para la renta
variable y para la Renta FUa, a BME Securities
Solut¡ons, quien mant¡ene en su sistema la
misma estructura de cuentas que tiene la
Entidad.

La actualización de posiciones se realiza de
manera inslantánea. Las posiciones de cada
cliente se muestran a través del s¡stema lRlS.
gestionado desde Rural Servicios lnformáticos.
La conc¡liación es automát¡ca y se real¡za con
period¡cidad mensual para detectar las pos¡bles
d¡ferencias entre los registros internos e

IBERCLEAR y realiz los ajustes pertinentes
cuando sea procedente.

2. Re¡ta variable lnlernac¡onal. En este caso,
Banco Cooperativo tiene contratadas con BNP
Paribas la depositaria y custodia de los activos
f¡nancieros. El registro se efectúa en cuentas
deb¡damente separadas para cada cl¡ente. La
actualizac¡ón de posiciones es inslantánea. La
conciliación es automática y se real¡za
mensualmente. validando las posiciones
mostradas por BNP Par¡bas para cada Caja a
través del sistema lRlS.

l. Renta Fiia nacional: En relac¡ón a los
instrumenlos de Renta Fija nacional, Banm
Cooperativo es entidad gestora plena en
IBERCLEAR. Al igual que con ¡os activos
flnanc¡eros anter¡ores, la conciliación de las
pos¡c¡ones se realiza se realizan conciliac¡ones
periód¡cas entre las pos¡ciones mantenidas por
el sislema de registro (IBERCLEAR) y las que
figuran en los registros ¡nformáticos de la
Entidad

2. Renta Fiia lntemacional. Las activ¡dades de
depositar¡a, custodia y conc¡liación se realizan
de la misma forma que en el caso de Renla
variable lnternacional, mencionado
anteriormente.

12.4.3 Otros instrumentos financieros
neooc¡ados en el mercedo de valores

En este apartado se ¡ncluyen activos financieros
tales como: bonos convertibles, warrants o ETFS.
Por tratarse de ¡nstrumentos cot¡zados en un
Mercado Organizado, las act¡v¡dades de
depositaria, custod¡a y concil¡ación se realizan de
la misma forma que en el caso de Renta var¡able
Nacional.

12.4.4. - Particioaciones en Fondos de lnversión

l. Fondos Cot¡zados: Reciben el mismo
tratamiento que el explicado para renta variable
nacional e intemac¡onal, según el caso.

2. Ea¡daqNo Cotizados.
a. Fondos Gescooperativo: Banco

Cooperativo actúa como ent¡dad
depositaria. Ex¡sten proced¡mientos de
control que aseguran la concrhaclón
entre las posiciones mantenidas por el
s¡stema ¡nformático de la Entidad
(lRlS) y los registros de la soc¡edad
gestora, efectuándose concil¡aciones
con periodic¡dad qu¡ncenal.
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12.4.2 - Renta F¡¡a
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b. Fondos lnternacionales: Banco
Cooperativo actúa como ent¡dad
depositaria. La conciliación es
automát¡ca y se .ealiza
per¡ód¡camente.

c. Futuros v ODciones MEFF: La Entidad
canaliza las operac¡ones hac¡a este
mercado a lravés de Banco
Cooperativo Español, que es miembro
l¡quidador custod¡o de esle mercado
actuando por tanto como negoc¡ador,
l¡quidador y depos¡tario. La
concil¡ac¡ón de las pos¡c¡ones se
real¡za en las de la cuenta propia y en
las de cueñta de lerceros. Se hace de
forma manual, comparando lislados
que las cámaras de l¡qu¡dación
proporcionan a la Entidad. La
periodicidad de las concil¡ac¡ones es
diar¡a.

13. PolÍnca oe rxreennqó¡¡
DE LOS RIESGOS DE

SOSTENIBILIDAD

1 3.1 - ASESORAMIENTO DE INVERSIONES

Las Cajas Rurales y el Banco Cooperat¡vo Español
(o, en adelante, "Ent¡dad") desarrolla su actividad
de asesoramiento de ¡nversiones tomando en
considerac¡ón aspeclos y criter¡os relacionados con
la sostenibil¡dad de las empresas, compañ¡as y
activos subyacentes que forman parte de las
propueslas de asesoramiento en materia de
¡nversión a sus c¡ientes asesorados. Para ello, se
r¡ge por una Polit¡c¿ de lntegración de R¡esgos de
Sostenibil¡dad que determ¡ne el un¡verso invertible
de aclivos. Cuando el cliente manifieste
preferencias por la denom¡nada 'lnversión
Soc¡almenle Responsable" -lSR- o "lnversión
Sostenible', se ¡nc¡uirán en la oferta productos y
act¡vos que, dentro del citado universo invert¡ble,
promuevan caracteristicas med¡oamb¡entales y/o
sociales o tengan como objeto invers¡ones
sostenibles, según las definiciones legales.

La considerac¡ón de los aspectos y criterios
ambientales, soc¡ales y de buen gobierno
corporativo (en adelante, "criterios ASG') se llevará
a cabo durante el proceso de asesoramiento,
¡dent¡flcando el universo de valores que cumplen
con los cr¡terios de ¡nversión ISR (el universo
invertible) que se desarrollan en la presente
Politica.

Por tanto, la Ent¡dad ¡ntegrará los riesgos de
sosten¡bilidad ASG en sus procesos de
asesoramiento a clienles, y controlará la correcta
aplicación de los criterios de invers¡ón ISR deflnidos
a través de las s¡gu¡entes práct¡cas:

POLiTICA DE EXCLUSIÓN

En cuanlo a los valores negociables, en el proceso
de asesoram¡ento se seleccionarán,
preferentemente, los de aquellos em¡sores que NO:

. Armamenlo controverl¡do". El defln¡do en los
tratados y convenciones intemacionales vigentes en
cada momento, tal como, minas lerrestres
antipersonales, municiones de racimo. armas
quim¡cas, b¡ológ¡cas y nucleares

. Juego y apuestas

. Pornograf¡a

b) Provoquen impaclos medioambientales graves.
Compañías ¡mplicádas en controvers¡as
¡mportantes en aspectos medioamb¡entales como
emis¡ones contaminantes, gestión de residuos,
pérdida de biod¡vers¡dad o vulneren la prolecc¡ón de
los océanos.

c) Provoquen ¡mpactos soc¡ales graves. Compañías
con una involucrac¡ón relevante en controvers¡as o
incidentes relac¡onados con aspectos sociales que
alenlen contra los derechos humanos, derechos
laborales, la salud y la seguridad en el trabajo.

d) Estén involucradas en malas prácticas de
gob¡erno. Compañias que se vean compromet¡das
en controversias o ¡nc¡dentes en el ámbito
corporativo, fraude contable, corrupción, soborno,
blanqueo de cap¡tales o evas¡ón de impuestos.

ESTRATEGIA DE ¡NVERSION

Dado que no siempre ex¡sten clasif¡cac¡ones
cenadas ni concreción normat¡va sufic¡ente sobre la
clas¡f¡cac¡ón de todas las empresas o act¡vos
susceptibles de ser objeto de asesoramiento, y que
una parte relevante de la información puede no
estar d¡sponible, la Entidad:

Ap¡¡cará sus mejores esfuezos en la
selección de aquellos activos que más se
aprox¡men a esta política de ¡ntegración
ASG,
Se fomentará, por lo tanto, en aquellas
empresas o activos de sectores o

a) Pertenezcan a sectores conflictivos.
Empresas cuya fuente de ingresos princ¡pal
provenga de las s¡guientes lineas de negocio'
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activ¡dades con recorrido de mejora, la
inclusión de activos que apoyen la transición
hacia un mejor desempeño soc¡a¡ o
medioambiental. mediante la selecc¡ón de
aquellos que presenten planes para dicha
transición. c,on un enfoque gradual y s¡empre
de acuerdo a la infomac¡ón dispon¡ble.
Se tendrán en cons¡derac¡ón las preferenc¡as
del cl¡ente, incluyendo tanto los aspectos y

criterios ASG (en especial, cuando asi lo
manifieste) como Ios objet¡vos de
rentab¡lidad y riesgo, así como la necesaria
divers¡ficación, intentado evitar la prioridad
absoluta de ninguno de ellos sobre el resto.
La selección de ¡nvers¡ones que tengan en
cuenta criter¡os amb¡entales, soc¡ales y de
gobiemo corporat¡vo se llevará a cabo con la
información que esté acces¡ble en cada
momento y, cuando se disponga de ella, a
través de proveedores de datos de
sostenibil¡dad de reconoc¡do prestigio.

En la selección de vehículos de ¡nversión tales
como fondos de invers¡ón. se tienen en cuenta
cr¡terios ambienlales, sociales y de gobiemo
corporat¡vo, con información procedente de varias
fuentes; la pr¡nc¡pal fuente es la de un proveedor de
datos sosten¡bles de reconocido prestigio en el
anál¡sis de factores ASG, que a través de un
anál¡sis de compos¡c¡ón aclual e h¡stórica de la
cartera de los d¡ferentes fondos ¡ntegrantes del
un¡verso de ¡nvers¡ón, establece unas calif¡caciones
en cada uno de los pilares y en otros factores
medioamb¡entales. Adic¡onalmente. en dicha
selección, se anal¡zará en detalle los procesos de
¡nclusión de criter¡os ASG en la selecc¡ón de los
activos subyacenles por parte de cada uno de los
gestores y de sus compañias gestoras. El resultado
es que los equ¡pos en el proceso de selección de
fondos ¡ncluirán tanto la información del proveedor
erierno como la obtenida en las diferentes
reun¡ones con las gestoras, para de forma
cual¡tativa inlegrar esta ¡nformación ASG en el
proceso de asesoramiento de inversión.

EIVIISIONES CALIFICADAS COI\4O'BONO
VERDE, SOCIAL O SOSTENIBLE"

Dentro de los criterios de selecc¡ón y priorización,
se ut¡l¡zarán definiciones y práclicas generalmente
aceptadas, enlre las que se encuentran los bonos
alineados con los Princ¡pios de Bonos Verdes
(GBP) o los Princip¡os de Bonos Soc¡ales (SBP), de
la Asociac¡ón lnternacional de Mercado de
Capitales (ICMA), para lo cualdeberá contar con un
informe favorable por parte de un tercero
independiente de reconocido prestig¡o en el área de
sostenib¡lidad. Asimismo, se .ealizatá un
seguim¡ento de las in¡ciat¡vas privadas y públicas
que en el futuro puedan concretar más ¡a

mencionada deflnición, intentado alcanzar los
mejores estándares de mercado pos¡bles.

PROCEDIMIENTOS DE CONTROL

La superv¡sión de la gest¡ón de r¡esgos se verá
apoyada en el anális¡s del perfil de riesgo llnanc¡ero
y "efrafinanciero" (factores ASG) de las inversiones
contando con herram¡entas de análisis, sujeta al
principio de proporcionalidad en función de la
actividad y de los productos y analizando la
evolución de las preferenc¡as manifestadas por el
cl¡ente en el proceso de asesoram¡ento.

EI "Comité de Productos" tiene como mandato
general el análisis y aprobac¡ón de los productos
flnancieros, la revisión y aprobación de las politicas,
proced¡mientos y aplicat¡vos necesarios para la
necesaria comerc¡al¡zación de los diferentes
productos. En dichos procedim¡entos se ¡ntegra
ahora el mandato expreso a dicho órgano de la
necesidad de valorar los factores y los riesgos de
sostenibilidad como crilerio para la aprobación de
los nuevos produclos y la rev¡s¡ón de los acluales
que se consideren que pueden promover
caracterist¡cas ASG.

Entre otras, sus alribuciones son las sigu¡entes

' Aprobar el catálogo de productos y servicios, y
aprobar las lichas de producto, además de sus
revis¡ones y fu turas modiflcaciones.

. Gestionar las normas de conducta en materia de
trasparenc¡a y protecc¡ón al cliente.

. Revisar las exposiciones de riesgo, tanto las que
afeclan al cliente como las que afectan a la Entidad.

. Rev¡sar la publicidad de comunicaciones que en
su caso se realicen en aquellos produclos que
estén sometidos a la normaliva de trasparencra.

. Autorizar los nuevos productos f¡nanc¡eros a
ofrecer al mercado cons¡derando los d¡ferentes
canales de comercial¡zación asi como los riesgos
particulares de los m¡smos.

. Velar por que todo nuevo producto o modif¡cac¡ón
de los ya existentes se ajustan al manual de
productos.
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EI empleo de estos estándares no tendrá carácter
exclusivo, pud¡endo utilizarse olros cr¡lerios que
permit¡rán aceplar activos que no srgan esas
defn¡ciones, siempre que cumplan con la presente
Pol¡t¡ca y no sean conlrar¡os a las mejoras práclicas
del seclor financ¡ero.
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El "Com¡té de Auditor¡a" del que dependen,
funcionalmente, Auditoría lntema y Cumplim¡ento
Normativo se constituye como un órgano ¡ntemo
creado dentro del seno del Consejo de
Adm¡n¡strac¡ón.

Entre otras, sus funciones comprenden las
s¡guientes mater¡as:

. La suficiencia, adecuación y eflcaz funcionam¡enlo
del s¡stema de evaluación y control ¡nterno de la
Ent¡dad y el cumplim¡ento de los requerimientos
legales en materias propias del Com¡té.

. La superv¡s¡ón del cumplimiento normativo de la
Ent¡dad, en part¡cular, asegurar que los Cód¡gos
Eticos y de Conducla ¡nternos cumplen las
ex¡gencias normalivas y son adecuados para la
inst¡tuc¡ón, con especial conlrol y supervisión del
cumplimiento y ejecuc¡ón de las medidas
establecidas en el lvtanual de Prevención de
R¡esgos Penales de la Entidad.

. Vig¡¡ar el cumplim¡ento de las leyes, la normat¡va
intema, el Código de Conducla y las d¡spos¡ciones
reguladoras de la act¡v¡dad de la Entidad.

13.2 - GESTION OISCRECIONAL DE CARTERAS

El Banco Cooperat¡vo Español como ún¡ca entidad
dentro del Grupo Caja Rural que ofrece este
servic¡o de ¡nversión, desarrolla su act¡v¡dad de
gestión de carleras tomando en considerac¡ón
aspectos y criter¡os relac¡onados con la
sosten¡bilidad de las empresas, compañías y
activos subyacentes que forman parte del
patrimonio de sus clienles gestionados. Para ello,
se rige por la misma Politica de lntegración de
Riesgos de Sosten¡bilidad que rige para el servicio
de asesoramiento de ¡nversiones, si bien, apl¡cado
a la toma de dec¡siones de inversión que lleven a
cabo los gestores autorizados.

En todo caso. será coincidente en lo relacionado
con la política de exclusión, con la estrateg¡a de
¡nvers¡ón prev¡sta para fondos de ¡nversión de las
distintas gestoras con las que opere, con las
emisiones de renta fija calilicadas como "verdes" y
con los procedimientos de control previstos.

14. TrRrras
Las tarifas aplicables a los clientes se encuentran a
disposic¡ón de los m¡smos y estarán reguladas de
acuerdo a la normativa v¡gente. Pueden consullarse

en la red de oflcinas y en la página Web de la
Entidad.

15. Conunrcecrór.¡ oe
RECLAfUIACIONES

El CLIENTE podrá remit¡r sus reclamaciones o
quejas al Serv¡cio de Atención al CLIENTE de la
ENTIDAD, cuyos datos se encuentran en la página
web de la Entidad (www.ruralv¡a.com ).
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