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PRESTACION DE SERVICIOS DE INVERSION

1. INTRODUCCION

Enlos ultimos diez afos, la normativa, tanto espafiola como europea, ha ido modificando progresivamente la regulacion de las empresas
que prestan servicios de inversion, reforzando las normas de conducta que aplican a dichas empresas, en aras de desarrollar dos pilares
fundamentales, aumentar la transparencia de los mercados y la proteccion del inversor.

Los dos hitos fundamentales en referencia a la modificacién normativa sobre prestacion de servicios de inversion se han producido, el
primero de ellos en el afno 2007, con la normativa denominada MiFiD, y la sequnda de ellas en 2014 (con fecha de entrada en vigor en
enero de 2018), de la normativa denominada MiFiD Il'y el Reglamento MiFIR.

Dicha normativa MiFID Il persigue; regular las condiciones de autorizacién y funcionamiento de las Empresas de Servicios de Inversion
(en adelante, las "ESI"): determinar cuédles son las condiciones de autorizacion y funcionamiento de los mercados regulados y nuevos
centros de negociacion, incluyendo, entre otros, la limitacién de posiciones en derivados sobre materias primas; describir cuales son
las normas de conducta y proteccién al inversor que deben seguir las ESI'y establecer los nuevos requerimientos de organizacién y
conducta para los participantes en el mercado con el objetivo de mejorar la proteccién del inversor.

Asimismo, el Reglamento MiFIR regula la transparencia pre y post negociacién para con las autoridades competentes y los inversores,
estableciendo una serie de requisitos y obligaciones sobre la informacion que debe enviarse a los mercados/reguladores estableciendo
la obligacién de negociar en centros de negociacién determinados productos que antes se negociaban fuera de los mercados,
desarrollando para todo ello, determinadas acciones supervisoras.

Por todo ello, las entidades financieras deben adaptar sus normas de conducta y procesos de actuacion en su relacién con sus clientes
y con los mercados de valores.

2. INFORMACION GENERAL SOBRE ANDBANK ESPANA BANCA PRIVADA, S.A.U.

Andbank Espafia Banca Privada, S.A.U. (en adelante, “Andbank Espaia” o “la Entidad”) es una entidad de crédito espafiola que presta
servicios de inversion, supervisada por el Banco de Espafia y por la Comisién Nacional del Mercado de Valores (en adelante, la “CNMV")
e inscrita en los registros de ambos organismos publicos.

Puede Ud. consultar la informacién general sobre ambos organismos y la que consta registrada sobre Andbank Espafa en los mismos
en los siguientes enlaces de internet: www.bde.es y www.cnmv.es.

Igualmente puede dirigirse a los domicilios de los citados organismos en:

Banco de Espaiia Comision Nacional del Mercado de Valores
Oficina de Atencion al Inversor

C/ Alcala, 48 C/ Edison, 4

28014 Madrid 28006 Madrid

TIf. 91 338 50 00 TIf. 902 149 200

Andbank Espafia comenzo a operar en Espafa en el afio 2012. Cuenta con ficha bancaria autorizada por el Banco de Espafa e inscrita
en el Registro de Entidades del Banco de Espafa bajo el nimero 0200. Es una entidad perteneciente al Grupo Andbank, con C.I.F
A-58891672 y domicilio social en Madrid, Paseo de la Castellana, nimero 55.

Los métodos de comunicacién disponibles para comunicarse con la Entidad son los siguientes:

/  Personalmente a través de su red de oficinas y agentes financieros en Espana.
/ Viatelefénica, en el nimero 91 000 59 37.

/  Através de internet en www.andbank.es.
/

En el siguiente correo electrénico de informacion: contactenos@andbank.es.
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Andbank Espafa es una entidad de solvencia reconocida y mantiene y aplica procedimientos especificos para garantizar la salvaguarda
de los activos que mantiene por cuenta de sus clientes, tanto en el caso de instrumentos financieros como en el caso de fondos.
Asimismo y respecto a los fondos e instrumentos financieros mantenidos por cuenta de sus clientes, la Entidad estd adherida al Fondo
de Garantia de Depositos de Entidades de Crédito (FGD), que garantiza al depositante, hasta el importe méximo previsto legalmente
(100.000 €), la devolucidn de saldos acreedores mantenidos en cuenta, incluidos los fondos procedentes de situaciones transitorias por
operaciones de trafico y los certificados de depdsito nominativos que la entidad tenga obligacion de restituir en las condiciones legales
y contractuales aplicables cualquiera que sea la moneda en que estén nominados y siempre que estén constituidos en Espafa o en otro
Estado miembro de la Unién Europea. Los depdsitos en valores e instrumentos financieros confiados a una entidad de crédito estan
garantizados hasta un importe méximo de 100.000 €, por depositante en la entidad de crédito, con independencia de la garantia por los
depdsitos en dinero que se puedan mantener en la misma entidad, de conformidad con los términos recogidos en la normativa vigente.

A efectos informativos se hace constar que el FGD tiene su sede en la calle José Ortega y Gasset, nimero 22, teléfono 91.431.66.45,
direccién e-mail: fogade@fgd.es. y Web www.fgd.es.

La Entidad custodia los instrumentos financieros depositados de la misma forma que custodia los suyos propios de naturaleza similar, sin
que sea responsable, en modo alguno, de su eventual depreciacion. Para ello, cuenta con una politica de salvaguarda de instrumentos
financieros de la Entidad, que se detalla en el apartado correspondiente del presente documento. Dicha politica se encuentra a
disposicion del cliente en la web institucional www.andbank.es/MIFID, asi como en las propias sucursales de la Entidad.

La Entidad podrd actuar a través de agentes. Los agentes designados ejercen su actividad basandose en criterios de confidencialidad,
objetividad, transparencia informativa, profesionalidad e imparcialidad, procurando la mejor defensa de los intereses del cliente y
actuando de conformidad con los cédigos y practicas de conducta en este tipo de actividades.

Los agentes a través de los cuales podrd actuar la Entidad serdn aquellos que hayan sido comunicados y registrados en el Registro de
Agentes de Banco de Espafia de conformidad con la Circular 4/2010, de 30 de julio, del Banco de Espana, a entidades de crédito, sobre
agentes de las entidades de crédito y acuerdos celebrados para la prestacion habitual de servicios financieros.

3. SERVICIOS DE INVERSION Y AUXILIARES

3.1 INTRODUCCION

La Entidad se encuentra autorizada para la prestacion de servicios de inversion y/o auxiliares, tales como, la recepcion y transmision
de drdenes de clientes, la gestion discrecional e individualizada de carteras de inversion, el asesoramiento en materia de inversiény la
custodia y administracion por cuenta de clientes de valores e instrumentos financieros, entre otros.

La Entidad pondrd a disposicion de los clientes a los que preste los servicios de inversiéon la informacion exhaustiva relacionada con
la ejecucién de dichos servicios, en los términos establecidos en la normativa vigente en cada momento. En los casos en los que se
deba enviar a los clientes un aviso en soporte duradero confirmando la ejecuciéon de una orden no mas tarde del primer dia habil tras
la ejecucion o, si se recibe la confirmacion de un tercero, no més tarde del primer dia hébil desde la recepcion de la confirmacién del
tercero, la Entidad enviaré a los mismos la informacion relacionada con la ejecucion en soporte duradero. Adicionalmente, la Entidad
remitird a los clientes un aviso de liquidacién individualizado para cada orden en soporte duradero.

3.2 PROCEDIMIENTO PARA LA PRESTACION DE SERVICIOS DE INVERSION Y AUXILIARES DE ANDBANK ESPANA BANCA PRIVADA, S.A.U.
La Entidad tiene implementada una politica cuyos objetivos son los siguientes:

/ Describir el procedimiento interno de la Entidad para la prestacion de sus servicios de inversion y/o auxiliares en cumplimiento
de la normativa aplicable y las distintas recomendaciones y guias de actuaciéon publicadas por las autoridades supervisoras tanto
nacionales como internacionales.

/ Definir los procedimientos de actuacién a seguir, estableciendo criterios homogéneos para todos los clientes de la Entidad,
adecuando la prestacion de sus distintos servicios de inversion y/o auxiliares a las particularidades de los mismos.
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3.2.1 Ambito de aplicacion

3.2.1.1 Ambito de aplicacién subjetivo

El presente documento es de aplicacion y obligado cumplimiento para la Entidad, como entidad autorizada para la prestacion de
servicios de inversion y auxiliares, asi como para todos sus empleados que realicen actividades relacionadas de manera directa e
indirecta con la prestacion de servicios de inversion y/o auxiliares.

3.2.1.2 Ambito de aplicacién objetivo

3.2.1.2.1 Servicios de inversion y/o auxiliares:

Los servicios de inversion y auxiliares afectados por el presente procedimiento sonlos que aparecen en el programa de actividades
de la Entidad:

(i) Servicios de inversion:

Recepcioén y transmision de ordenes de clientes en relacion con uno o mas instrumentos financieros.

Negociacién por cuenta propia.

Gestion discrecional e individualizada de carteras de inversion con arreglo a los mandatos conferidos por los clientes.
Colocacién de instrumentos financieros.

Asesoramiento en materia de inversion.

Servicios auxiliares:

Custodia y administracion por cuenta de clientes de los instrumentos financieros asi definidos en la normativa reguladora
del Mercado de Valores.

Concesion de créditos o préstamos a un inversor para permitirle la realizacién de una operacién en uno o varios
instrumentos financieros, cuando la Entidad participe en la operacion.

Servicios de cambio de divisas cuando estén relacionados con la prestacion de servicios de inversion.

Asesoramiento a empresas en materia de estructura del capital, estrategia industrial y cuestiones afines, y asesoramiento
y servicios en relacion con las fusiones y la adquisicién de empresas.

Informes de anélisis cuando estén relacionados con la prestacion de servicios de inversién, financieros u otras formas de
recomendacion general relativa a las operaciones en instrumentos financieros.

(ii) Instrumentos financieros:

Los instrumentos financieros sobre los que la Entidad puede prestar los anteriores servicios de inversion y/o auxiliares son
todos aquellos asi definidos en la normativa reguladora del Mercado de Valores, sobre los que la Entidad esté autorizada,
de conformidad con lo establecido en su programa de actividades.
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3.3 CLASIFICACION DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

3.3.1 Instrumentos complejos y no complejos

La Entidad clasifica los instrumentos financieros sobre los que presta servicios de inversién y/o auxiliares.

A continuacion, se presentan de forma especifica los productos definidos por la Entidad:

Tipo de producto

Renta variable

Producto no complejo

- Acciones admitidas a cotizacién en mercados

regulados.

Producto complejo

- Acciones no admitidas a cotizacién en mercados

organizados.

- Acciones convertibles.

- Acciones privilegiadas convertibles o con derecho

de amortizacién anticipada.

- Participaciones preferentes.

Renta Fija + Instrumentos del mercado monetario que no + Instrumentos del mercado monetario que
incorporen derivado implicito (letras del tesoro, incorporen derivado implicito (Credit Linked Notes,
certificados de dep&sitos, pagarés de empresas, estructurados, bonos y obligaciones convertibles,
etc). etc).

+ Bonos del tesoro. + Bonos que incorporen derivado implicito (bonos
. Bonos que no incorporen derivado implicito y obligaciones corporativas; cédulas, bonos y
(bonos y obligaciones corporativas; cédulas, bonos participaciones hipotecarias).
y participaciones hipotecarias).
IICs - Participaciones o acciones en lICs (FI'y SICAVs) - Participaciones o acciones en lICs (FI'y SICAVs) no

UdiTs.

UdiTs.

+ lIC de Inversion Libre (Hedge Funds).
+ lICInmobiliarias.

- IC Private Equity.

- |IC Capital Riesgo.

Otros instrumentos
financieros

+ Depdsitos estructurados que no incorporen un

derivado implicito.

- Contratos de opciones, futuros, permutas,

acuerdos de tipos de interés a plazo y otros
contratos de instrumentos financieros derivados.

- Contratos financieros por diferencias.

- Valores que den derechos a adquirir o vender

otros instrumentos financieros (warrants, covered
warrants).

- Depdsitos estructurados que incorporen un

derivado implicito.

ETFs

- ETFs UCITS

« ETFs no UCITS

3.3.2 Clasificacion de los instrumentos financieros en funcién de su riesgo

La Entidad procedera a clasificar los instrumentos financieros sobre los que preste servicios de inversion y auxiliares a sus clientes en
funcion de su riesgo, dicha clasificacion serd necesaria para poder asignar productos a clientes a los que se preste el servicio de gestion
discrecional de carteras, en funcién del perfil obtenido del test de idoneidad.

Los clientes de la Entidad que contraten los servicios de gestion discrecional de carteras, deberdn completar el test de idoneidad, con

objeto de obtener un perfil en funcion del cual se realizardn la prestacion del servicio de gestion de cartera.
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3.4 EVALUACION DE LA CONVENIENCIA
3.4.1 Aspectos generales relativos a la evaluacion de la conveniencia

La Entidad, con anterioridad a la prestacién de los servicios de inversion distintos al servicio de gestion discrecional de carteras, debera
determinar si el cliente tiene los conocimientos y experiencia necesarios para comprender los riesgos inherentes al producto o el
servicio de inversion ofertado o demandado.

En el supuesto de que el cliente haya sido clasificado como cliente profesional o contraparte elegible, la Entidad podréd asumir que tiene
la experiencia y conocimientos necesarios para comprender los riesgos inherentes a esos servicios de inversion y productos concretos,
y no tendréd la obligacion de evaluar la conveniencia.

Por lo tanto, la Entidad deberd solicitar a los clientes minoristas la cumplimentacién del test de conveniencia con anterioridad a la
prestacion de los servicios de inversion. El resultado del test de conveniencia determinaré si el cliente tiene los conocimientos y
experiencia suficientes para entender que el instrumento financiero es adecuado para él.

/  Sielresultado del test de conveniencia es ‘conveniente’, se considerara el instrumento financiero como conveniente y el cliente
firmara el Test de Conveniencia. A partir de este momento, el cliente podra contratar los instrumentos financieros.

/ Sielresultado del test de conveniencia es “no conveniente”y pese a ello el cliente insiste en su contratacion, éste podria realizar
la operacion, por cuenta propia y asumiendo los riesgos derivados de la operacién, previa advertencia de la Entidad sobre la falta
de conveniencia.

La vigencia del test de conveniencia sera bienal, a contar desde el momento en que la Entidad reciba dicho test cumplimentado
por el cliente. La Entidad informaré a los clientes de cualquier modificacion que se realice relativa al test de conveniencia,
facilitando un modelo de test actualizado para su cumplimentacion en el primer contacto y en todo caso con caracter previo a
cualquier operacién por parte del cliente en el ambito de la intermediacion, en aras de recabar la informacion actualizada para la
evaluacion, sin esperar al vencimiento de su test de conveniencia anterior.

Cuando se recomiende un paquete de servicios o productos combinados, la evaluacion de la conveniencia se debera llevar a cabo sobre
el paquete considerado de forma global, debiendo ser el paquete de servicios conveniente para el cliente.

3.4.2 Titularidades

A efectos del test de conveniencia, se tendra en consideracién los conocimientos y experiencia del Ordenante, con independencia de
que se refiera a varios cotitulares o autorizados con facultades mancomunadas o solidarias.

3.5 EVALUACION DE LA IDONEIDAD
3.5.1 Aspectos generales relativos a la evaluacion de la idoneidad

Con anterioridad a la prestacion de los servicios de gestion discrecional de carteras, la Entidad realizard a todos sus clientes el test de
idoneidad, cuyos objetivos serdn los siguientes:

/ Asegurar que los servicios se adecuan a los objetivos de inversién del cliente, sus conocimientos y experiencia inversora y su
situacion/capacidad financiera para hacer frente a la inversion y sus preferencias en materia de sostenibilidad.

/  Clasificar o perfilar a los clientes en funcion de uno de los perfiles globales de riesgos vigentes en cada momento en la Entidad.

/ Loséambitos del cliente que se analizan en el perfilado, cuya informacion se obtiene mediante la realizacion del test de idoneidad,
son:

- Los conocimientos y experiencia inversora del cliente. La finalidad de esta informacién es garantizar que el cliente pueda
comprender los riesgos que implica la operacién e identificar los productos susceptibles de recomendacion o prestacion del
servicio de gestién de carteras en funcion de su complejidad.

- La situacién financiera del cliente. La finalidad de esta informacién es garantizar que el cliente pueda, desde el punto de
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vista financiero, asumir los riesgos y soportar las pérdidas generadas por su inversion. Incluird informacion sobre la fuente
y nivel de sus ingresos periédicos, sus activos, pasivos asi como compromisos financieros periédicos. Permitird identificar
los productos que se puedan incluir en la cartera en el caso de gestion de carteras en funcién de la liquidez y riesgo que
trasladan.

Los objetivos de inversién del cliente. La finalidad de esta informacion es garantizar que la inversién responda a los objetivos
de inversion del cliente. Incluye informacion sobre el horizonte temporal deseado para la inversion, sus preferencias en
relacion con la asuncién de riesgos, su perfil de riesgos y las finalidades de la inversion.

- Las preferencias en materia de sostenibilidad del cliente.
Cuando la entidad ofrezca un paquete de servicios o productos combinados, deberd evaluar la idoneidad del paquete completo.

En el caso de clientes profesionales, la entidad no tendrd que obtener informacién sobre los conocimientos y experiencia del cliente en
relacion con los productos, operaciones y servicios para los cuales ha obtenido la clasificacion de cliente profesional.

Como resultado de la informacion obtenida de los ambitos anteriores, la Entidad obtendréd un perfil inversor del cliente, de mayor a
menor riesgo.

La vigencia del test de idoneidad serd bienal, a contar desde el momento en que la Entidad reciba dicho test cumplimentado por
el cliente. La Entidad informara a los clientes de cualquier modificacion que se realice relativa al test de idoneidad, facilitando un
modelo de test actualizado para su cumplimentacion en el primer contacto y en todo caso con cardcter previo a la emisién de
cualquier propuesta de inversion en aras de recabar la informacion actualizada para la evaluacién, sin esperar al vencimiento de
su test de idoneidad anterior.

Cuando la Entidad no obtenga la informacion sefalada en el presente apartado, no podrd llevar a cabo la evaluacion de la idoneidad por
lo que no podra recomendar los servicios de inversion o los instrumentos financieros al cliente o posible cliente, ni gestionar su cartera.

3.5.2 Titularidades

En el supuesto de designacion por una persona fisica o juridica de un apoderado/autorizado, se estima razonable que el test de idoneidad
se aplique considerando los conocimientos y experiencia del apoderado/autorizado respecto del producto o servicio concreto y la
situacion financiera y objetivos de inversion del poderdante.

3.6 PRINCIPIOS GENERALES QUE SERAN DE APLICACION EN LA PRESTACION DE SERVICIOS DE INVERSION
3.6.1 Conocimiento del cliente y obtencion de informacion

1. La Entidad debe obtener diferentes niveles de informacién sobre el cliente con caracter previo a la prestacion de los servicios de
inversion y/o auxiliares.

2. La obtencion de esta informacion permitird disponer de un conocimiento apropiado del cliente para adaptar la oferta de
instrumentos financieros y servicios de inversion y/o auxiliares a sus concretas caracteristicas y necesidades.

3.6.2 Principios generales de conducta en la relaciéon con el cliente

En la prestacion de servicios de inversién todos los empleados de la Entidad actuardn con honestidad, imparcialidad y profesionalidad,
en el mejor interés de sus clientes.

3.6.3 Requisitos que debe cumplir la informacién precontractual

Toda la informacién que se proporcione por la Entidad al cliente deberd serimparcial, claray no engafiosa, y cumplird con las siguientes
condiciones generales:

/ Debe serexactay, en especial, no destaca los beneficios potenciales de un servicio de inversién o instrumento sin indicar de igual
forma los riesgos pertinentes.

/ Se presenta de forma que resulta comprensible para cualquier integrante medio del grupo al que se dirige o para sus receptores
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probables y no encubre, minimiza u oculta puntos, declaraciones o advertencias importantes.

/  Sicompara servicios de inversion, instrumentos financieros o personas que presten servicios auxiliares o de inversion:
1. La comparacién debe ser pertinente y presentarse de una manera imparcial y equilibrada
2. Deben especificarse las fuentes de la informacion utilizadas para la comparacion

3. Deben incluirse los principales hechos e hipotesis utilizados para hacer la comparacion

/  Siindica resultados anteriores de un instrumento financiero o servicio de inversion:
1. Esaindicaciéon no serd el elemento mas destacado.

2. Se deben incluir los datos apropiados sobre resultados en los cinco afos inmediatamente anteriores, o sobre todo el periodo
durante el cual se haya ofrecido el instrumento financiero, se haya elaborado el indice financiero o se haya prestado el servicio
de inversion si es inferior a cinco afos y, en todo caso, la informacién sobre resultados se debe basar en periodos completos
de doce meses.

Se debe incluir el periodo de referencia y la fuente de informacion.

4. Lainformacién incluird una advertencia indicando que las cifras se refieren al pasado y que los resultados anteriores no son
indicador de resultados futuros.

5. Silas indicaciones se hacen en una divisa distinta al euro, se informara de ello al cliente, advirtiendo de posibles incrementos
o disminuciones del rendimiento en funciéon de las fluctuaciones monetarias.

6. Silas indicaciones se basan en resultados brutos, también se debe revelar el efecto de comisiones, honorarios u otras cargas .

/ Sihace referencia a resultados historicos:

1. Los resultados historicos simulados se basaran en resultados histéricos reales de uno o mds instrumentos o indices que sean
idénticos o subyacentes al instrumento financiero del que se trate.

2. Los resultados historicos reales utilizados cumplirén las condiciones sobre resultados mencionadas en el péarrafo anterior.

3. Se advertird de forma bien visible que las cifras hacen referencia a resultados histéricos simulados y que los rendimientos
pasados no constituyen un indicador fiable de resultados futuros.

/  Siincluye datos sobre resultados futuros:
1. Lainformacién no se debe basar en resultados histéricos simulados ni hace referencia a los mismos.
2. Se basara en supuestos razonables respaldados por datos objetivos.

3. Silainformacion se basa en los resultados brutos, se revelard el efecto de comisiones, honorarios u otras cargas.
Se debe incluir una advertencia bien visible de que estas previsiones no representan un indicador fidedigno de resultados futuros.

/ Simenciona un tratamiento fiscal particular, se debe indicar que el tratamiento fiscal depende de las circunstancias individuales
de cada cliente y puede variar en el futuro.

/ No se debe utilizar el nombre de ninguna autoridad que pueda inducir a pensar que dicha autoridad aprueba o respalda los
productos o servicios de la Entidad.

Cuando la entidad preste el servicio de asesoramiento, deberd informar al cliente con la suficiente antelacion:
/ Siel asesoramiento se presta de forma independiente o no independiente.

/ Siel asesoramiento se basa en un andlisis general, o mas restringido de los diferentes instrumentos. financieros, y si la gama se
limita a producto financieros emitidos por entidades que tengan estrecha relacién con la empresa de servicios de inversion.

/ Si proporcionara al cliente una evaluacion periédica de la idoneidad de los instrumentos financieros recomendados para ese
cliente.

3.6.4 Detalle de la informacion precontractual a facilitar a los clientes

La Entidad proporcionara al cliente con caracter previo a la prestacién de un servicio de inversion y/o auxiliar, la informacién precontractual
exigida por la normativa aplicable.
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Se facilitard, por una parte, informacién contractual y por otra, la informacion precontractual especifica, en el momento previo de la
contratacion o prestacion del servicio.

El presente folleto forma parte de la informacién precontractual sobre la prestacion de servicios de inversion por parte de la Entidad.

3.7 ESQUEMA DE COMERCIALIZACION
La Entidad establece su esquema de comercializacién de productos a través de los siguientes servicios de inversion:

Venta no Asesorada

El servicio de inversion de custodia, recepcion, transmision y ejecucion de érdenes de compraventa de instrumentos financieros, a
iniciativa de los clientes se prestara a dichos clientes que hayan suscrito el Contrato Marco de Productos y Servicios Financieros y que
incluye las condiciones particulares de aplicacion a este servicio de inversion.

En este caso la Entidad no emite ningun tipo de recomendacion/opinion sobre la adecuacion de un determinado producto/cartera a
un cliente atendiendo a sus circunstancias personales, se limita a analizar, cuando el producto lo requiere, la conveniencia del mismo
para el cliente.

Para la contratacion no asesorada de instrumentos financieros, tanto complejos como no complejos y para clientes minoristas,
profesionales o contrapartes, la Entidad dispone de unos controles en su plataforma informética de contratacion, que generan los
oportunos avisos. En el caso de la comercializacion de productos complejos para clientes minoristas, tal y como exige la normativa
en vigor, se realiza la evaluacion de la conveniencia y en caso de que no fuera adecuada la operacion a realizar se avisa al cliente
oportunamente. Asimismo, la Entidad garantiza el cumplimiento de los requisitos establecidos en la normativa de aplicacion.

Para larealizacion de la evaluacion de la conveniencia, se cumplimentard el test de conveniencia. Si un cliente no desea recibir los servicios
de asesoramiento o gestién discrecional serd suficiente con la tramitacion del test de conveniencia que comprende exclusivamente las
cuestiones sobre conocimientos y experiencia financiera.

Asesoramiento

Elserviciodeinversién denominado asesoramiento en materia de inversion consiste en la prestacion de recomendaciones personalizadas
aun cliente, sea a peticién de éste o poriniciativa de la Entidad, con respecto a una o mas operaciones relativas a instrumentos financieros.

Se entiende que la Entidad presta este servicio cuando emite recomendacién/opinion sobre la adecuacion de un determinado
producto/cartera a un cliente atendiendo a sus circunstancias personales.

La prestacion de dichos servicios exige necesariamente la firma de un contrato especifico para su prestacion, asi como la realizacién por
el cliente de un Test de Idoneidad, que permite a la Entidad evaluar la actitud del cliente hacia el riesgo (perfil de riesgo), y por lo tanto,
los tipos de instrumentos financieros (y los riesgos asociados a ellos) que son adecuados para el cliente. Mediante dicho test y siempre
en base a la informacion que facilite el CLIENTE, la Entidad efectuard recomendaciones de inversién conforme al perfil de riesgo del
cliente, es decir, respetando a los conocimientos, experiencia, situacion financiera, incluida la capacidad para soportar pérdidas, asi como
los objetivos de inversion, incluida la tolerancia al riesgo del cliente y sus preferencias en materia de sostenibilidad.

La modalidad de asesoramiento que es prestada con caracter general por la Entidad, salvo pacto expreso en contrario, es de
ASESORAMIENTO NO INDEPENDIENTE, que es aquel asesoramiento en el que la Entidad presenta recomendaciones de inversién,
sobre un universo de instrumentos financieros limitado a aquellos que la Entidad considere adecuados en cada momento en funcién
de sus propios criterios de seleccion de inversiones y que podran incluir instrumentos financieros emitidos, avalados, garantizados o
gestionados por empresas o sociedades del grupo al que pertenece la Entidad (grupo Andbank), esto es, productos propios.

A los efectos de evitar los posibles conflictos de interés que pudiese suponer, en su caso, la inclusion de recomendaciones sobre
productos propios en el servicio de asesoramiento, la Entidad cuenta con una politica de gestién de conflictos de interés cuyo objetivo
es actuar en todo momento en el mejor interés del cliente.

La Entidad podra prestar igualmente ASESORAMIENTO INDEPENDIENTE, si asf lo solicitase expresamente el cliente. En caso de prestar
este servicio de inversion, la Entidad cumplird con los requisitos que exige la normativa de aplicacion para la prestacion del mismo.

No se considerara asesoramiento en materia de inversion, ni, por tanto, como recomendaciones personalizadas al, CLIENTE, la emision
o publicacion en cualquier medio por parte de la Entidad de valoraciones generales sobre los mercados de valores o determinados
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sectores o financieros o instrumentos concretos, anélisis de situaciones econdémicas o politicas concretas o generales, o cualesquiera
otro tipo de andlisis financiero-econémico o de los mercados de valores, que puedan ser realizadas por la Entidad en el desarrollo de
acciones comerciales, publicitarias y de comercializacion de instrumentos financieros en general a través de cualquiera de sus canales
establecidos para la relacion con sus clientes.

El Asesoramiento prestado puede ser: (i) recurrente, y (i) puntual.

/ Recurrente: Consistente en una relacion continuada con el cliente en la que se le presentan determinadas recomendaciones de
inversion de manera periddica a cambio de la percepcion de una comision de asesoramiento. Dichas recomendaciones seran
objeto de revision con caracter periédico en aras de que sean adecuadas al perfil del cliente en cada momento.

/ Puntual: Consistente en recomendaciones personalizadas de inversion al cliente sobre un producto concreto. A diferencia del
Asesoramiento recurrente, no se realiza un seguimiento de la recomendacion realizada.

El servicio de asesoramiento recurrente se recoge dentro de un contrato de asesoramiento donde la Entidad se compromete (i) a realizar
el seguimiento de las inversiones del cliente (ii) a advertir al cliente de las medidas que estime deba adoptar para la mejor adecuacion
de sus inversiones a su perfil inversory a su situacién econdmico-financiera, (iii) a informar adecuadamente al cliente de la evolucién de
las inversiones, y (iv) a indicar la modalidad de asesoramiento (independiente o no independiente), asi como las restricciones aplicables.
La Entidad remite con la periodicidad acordada informe relativo al asesoramiento personalizado realizado. La Entidad no garantiza
rentabilidades en las inversiones, estando estas sujetas a la evolucion del mercado y el riesgo asumido.

En el asesoramiento puntual las recomendaciones realizadas a los clientes no tienen una periodicidad convenida previamente entre
la Entidad y el cliente. Las mismas se realizaran, cuando proceda, en los contactos que se produzcan entre la Entidad y sus clientes,
a solicitud de éstos o a iniciativa de la Entidad dentro de su actividad comercial, sin que haya obligacion de la Entidad a efectuar
seguimiento posterior ni propuesta alguna sobre las inversiones del cliente.

Gestién Discrecional de Carteras

Se entiende que la Entidad presta este servicio cuando le une una relacion contractual con su cliente en la que se establece que éste
dltimo delega la gestion de su cartera en la Entidad, de forma que las instrucciones sobre la cartera las daré la Entidad, o quien ésta
designe, en su caso a tal efecto, atendiendo a las condiciones recogidas en el contrato.

La prestacion del servicio de gestion discrecional exige disponer de un test de idoneidad en vigor, a fin de dar cumplimiento a la
normativa de aplicacion. En consecuencia, en la Entidad no se admiten contratos de carteras de gestion discrecional sin test de
idoneidad. De este modo, la gestion se realizard de manera acorde con el mandato conferido y la informacion facilitada por el cliente
sobre sus conocimientos y experiencia, su situacion financiera y sus objetivos de inversién, incluida la tolerancia al riesgo del cliente,
respetando su perfil de riesgo y sus preferencias en materia de sostenibilidad.

Adicionalmente al perfil inversor del test de idoneidad, todas las carteras de gestion discrecional en la Entidad tienen definido un perfil
propio de riesgo, segun su politica de inversién, en términos de méxima exposicion a renta variable. Este perfil queda registrado, bajo la
firma del cliente, en el contrato tipo de gestion de la cartera.

Las carteras de gestion discrecional de la Entidad estadn sujetas a una revision periddica del performance o resultado obtenido, con
especial atencion a la evolucion tanto de las estrategias de mercado tomadas, como de la seleccion de los activos.

Asimismo, las carteras de gestion discrecional de la Entidad estan sujetas a un constante control del riesgo que asumen, tanto en
términos generales como por tipologfa de activos o grado de concentracion.

4. CLASIFICACION DE CLIENTES

4.1 CONCEPTO DE CLIENTE MINORISTA, CLIENTE PROFESIONALYY CONTRAPARTE ELEGIBLE

Con anterioridad a la prestacion de servicios de inversion y/o auxiliares, la Entidad clasificard a sus clientes, segun lo establecido en la
normativa reguladora del Mercado de Valores, en minoristas, profesionales y contrapartes elegibles.

(i) Clientes minoristas

Tendran la consideracion de clientes minoristas todos aquellos que no sean clasificados como clientes profesionales o contrapartes
elegibles.
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(ii) Clientes profesionales

Tendrén la consideracién de clientes profesionales aquellos a los que se presuma la experiencia, conocimientos y cualificacion necesarios
para tomar sus propias decisiones de inversion y valorar correctamente los riesgos. En todo caso, podréan ser clasificados como clientes
profesionales, y siempre y cuando no puedan ser considerados como una contraparte elegible:

a. Las entidades financieras y las personas juridicas que para poder operar en los mercados financieros hayan de ser autorizadas o
reguladas por los 6rganos estatales correspondientes, sean 0 no miembros de la Unién Europea.

Se incluirdn entre ellas las entidades de crédito, las empresas de servicios de inversién, las compafias de seguros o reaseguradoras,
las instituciones de inversion colectiva y sus sociedades gestoras, los fondos de pensiones y sus sociedades gestoras, los fondos de
titulizacion y sus sociedades gestoras, las entidades de capital riesgo, otras entidades de inversion colectiva de tipo cerrado v las
SGEICy los que operen habitualmente con materias primas y con derivados de materias primas, asi como operadores que contraten
en nombre propio y otros inversores institucionales.

b. Los Estados y Administraciones regionales, los organismos publicos que gestionen la deuda publica, los bancos centrales y
organismos internacionales y supranacionales, como el Banco Mundial, el Fondo Monetario Internacional, el Banco Central Europeo,
el Banco Europeo de Inversiones y otros de naturaleza similar.

c. Los empresarios que individualmente retinan, al menos, dos de las siguientes condiciones:
1.2 Que el total de las partidas del activo sea igual o superior a 20 millones de euros.
2° Que el importe de su cifra anual de negocios sea igual o superior a 40 millones de euros.
3. Que sus recursos propios sean iguales o superiores a 2 millones de euros.

d. Los inversores institucionales que tengan como actividad habitual invertir en valores u otros instrumentos financieros. Quedaran
incluidas en este apartado, en particular, las entidades de capital-riesgo y sus sociedades gestoras.

e. Losdemas clientes que lo soliciten con caracter previo, y renuncien de forma expresa a su tratamiento como clientes minoristas. No
obstante, en ninguin caso se considerarad que los clientes que soliciten ser tratados como profesionales poseen unos conocimientos
y una experiencia del mercado comparables a las categorias de clientes profesionales enumeradas en las letras a) a d) de este
apartado.

La admision de la solicitud y renuncia quedara condicionada a que la Entidad efectle la adecuada evaluacién de la experiencia y
conocimientos del cliente en relacién con las operaciones y servicios que solicite, y se asegure de que puede tomar sus propias
decisiones de inversion y comprende sus riesgos.

Al llevar a cabo la citada evaluacion, la Entidad comprobard que se cumplen al menos dos de los siguientes requisitos:

1.2 Que el cliente haya realizado operaciones de volumen significativo en el mercado de valores, con una frecuencia media de mds de
diez por trimestre durante los cuatro trimestres anteriores.

2.° Que el valor del efectivo y valores depositados sea superior a 500.000 euros.

3° Que el cliente ocupe, o haya ocupado durante al menos un afo, un cargo profesional en el sector financiero que requiera
conocimientos sobre las operaciones o servicios previstos.

(iii) Contrapartes elegibles
Tendran la consideracion de contrapartes elegibles las siguientes entidades:

»  Empresas de servicios de inversién, entidades de crédito, entidades aseguradoras y reaseguradoras, instituciones de inversion
colectiva y sus sociedades gestoras, fondos de pensiones y sus sociedades gestoras, las entidades de capital riesgo y otras
entidades de inversion colectiva de tipo cerrado SGEIC y, otras entidades financieras autorizadas o reguladas por la legislacién
comunitaria o por el derecho nacional de un Estado miembro, empresas, gobiernos nacionales y sus servicios correspondientes,
incluidos los que negocian deuda, Bancos Centrales y organismos supranacionales. También tendran dicha consideracion las
entidades de terceros paises equivalentes y las comunidades autdbnomas.

Asimismo, si se solicita, también se considerardn contrapartes elegibles las empresas que cumplan los requisitos que se
establecen en el articulo 71 del Reglamento Delegado (UE) 2017/565, en cuyo caso sélo serd reconocida como contraparte
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elegible en lo relativo a los servicios u operaciones para los que pueda ser tratada como cliente profesional. Se entenderan
incluidas las empresas de terceros paises que estén sujetas a requisitos y condiciones equivalentes.

En su relacién con la contraparte elegible, la Entidad actuard con honestidad, imparcialidad y profesionalidad y comunicara
informacion parcial, clara y no engafosa, teniendo en cuenta la naturaleza de la contraparte elegible y su actividad.

4.2 PROCEDIMIENTO PARA LA CLASIFICACION DE CLIENTES

Todos los clientes a los que la Entidad preste servicios de inversion y/o auxiliares deberdn ser clasificados como clientes minoristas,
profesionales o contrapartes elegibles. Para ser clasificados como clientes profesionales o contrapartes elegibles los clientes deberan
estar incluidos en una de las categorias expuestas en el apartado anterior, en caso contrario, seran clasificados como minoristas. Con
caracter general, todos los clientes de la Entidad seran clasificados por defecto como clientes minoristas.

EI CLIENTE tiene derecho a solicitar por escrito una clasificaciéon distinta, siempre que se cumplan las condiciones para tal cambio de
acuerdo con la politica de clasificacion de clientes establecida por la Entidad en cada momento y de las limitaciones (especialmente en
materia de proteccion del inversor) que de dicho cambio puedan derivarse.

En los casos en que el CLIENTE, reciba la consideracién de Cliente Profesional, la Entidad podré aplicar menores niveles de proteccion en
las condiciones legal y reglamentariamente establecidas para la prestacion de productos y servicios de inversion a Clientes Profesionales.
Mediante la firma por parte del Cliente de la solicitud de cambio de categoria a Cliente Profesional, el CLIENTE reconoce comprender
los efectos de dicha consideracion como Profesional en sus relaciones con la Entidad y la menor proteccion que ello pueda implicar.

El CLIENTE tiene derecho a solicitar una clasificacion distinta siempre que se cumplan las condiciones para tal cambio de acuerdo con
la politica de clasificacion de clientes establecida por la Entidad en cada momento y de las limitaciones (especialmente en materia de
proteccion del inversor) que de dicho cambio puedan derivarse.

Cualquier solicitud del CLIENTE para la modificacion de su clasificacion, deberd realizarse por escrito de acuerdo con el formato
normalizado que la Entidad establezca a tal efecto, en el que deberd constar la firma del CLIENTE y la fecha a partir de la cual tendrd
efectos la nueva consideracion (por todos los canales de comunicacion admitidos en la Entidad).

El CLIENTE deberd informar a la Entidad de cualquier cambio en su situacion que pueda suponer una modificacion en su clasificacion
inicial o posterior. La Entidad se reserva el derecho a realizar cualquier cambio de clasificacion del CLIENTE de acuerdo con las condiciones
establecidas en su politica de clasificacion de clientes.

4.3 PROCEDIMIENTO PARA ARTICULAR LOS CAMBIOS DE CLASIFICACION DE CLIENTES

La comunicacion inicial que la Entidad realice a los clientes, informdndoles sobre la categoria en la que hayan sido clasificados, se referira
también, al derecho a solicitar un cambio de categoria a instancias del cliente.

La clasificacion asignada al cliente permanecerd vigente en tanto en cuanto éste no notifique su deseo de realizar un cambio de
categorfa, la Entidad identifique un error en la clasificacion realizada o la Entidad identifique que el cliente ha dejado de cumplir las
condiciones por las cuales permanecia clasificado bajo dicha categorfa.

A continuacion, se describen los procedimientos que permitiran ejecutar los cambios de categorfas, tanto aquellos solicitados por los
clientes, como los realizados a iniciativa de la Entidad.

(i) Cambio de categoria hacia otra de menor proteccion
De cliente minorista a cliente profesional

El procedimiento de cambio de categoria de minorista a profesional, se podra iniciar previa comprobacion de que el cliente cumple con
los requisitos necesarios para ser tratado como cliente profesional en una de las siguientes situaciones:

a. Ante laidentificacion de un error en una clasificacion anterior del cliente.
b. A solicitud del cliente. En este caso, la aceptacion de este cambio serd discrecional por parte de la Entidad. Cuando se solicite por

parte del cliente el cambio de categoria de minorista a profesional la Entidad evaluard que éste cumple los criterios para poder ser
considerado como cliente profesional:
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De cliente profesional a contraparte elegible

El procedimiento de cambio de categoria de profesional a contraparte elegible se podrd iniciar previa comprobacién de que el cliente
cumple con los requisitos necesarios para ser catalogado como contraparte elegible de acuerdo con lo dispuesto en el presente
procedimiento, en una de las siguientes situaciones:

a. Ante laidentificacion de un error en una clasificacion anterior del cliente.

b. A solicitud del cliente. En este caso, la aceptacion de este cambio serd discrecional por parte de la Entidad. Cuando se solicite por
parte del cliente el cambio de categoria de profesional a contraparte elegible, la Entidad evaluard que éste se encuentra en una de
las situaciones previstas en la normativa de aplicacion y la presente politica para poder ser considerado como contraparte elegible.

(i) Cambio de categoria hacia otra de mayor proteccion

De cliente profesional a cliente minorista

El procedimiento de cambio de categoria de cliente profesional a minorista se podré iniciar:

a. Ante la identificacion de un error en la clasificacion anterior del cliente.

b. A solicitud del cliente. En este caso la aceptacién de este cambio seré discrecional por parte de la Entidad.

Cuando se solicite por parte del cliente el cambio de categoria de profesional a minorista, la Entidad comunicard a éste que a partir de
ese momento le considerard como cliente minorista y por lo tanto tendra derecho a una mayor proteccién y derechos de informacion.

De contraparte elegible a cliente profesional
El procedimiento de cambio de categoria de contraparte elegible a profesional se podrd iniciar:
a. Ante laidentificacién de un error en la clasificacion anterior del cliente.

b. A solicitud del cliente. En este caso la aceptacion de este cambio serd discrecional por parte de la Entidad. cuando se solicite por
parte del cliente el cambio de categoria de contraparte elegible a profesional, la entidad comunicara a éste que a partir de ese
momento le considerard como cliente profesional.

4.4 RELACION DE DERECHOS QUE PODRIA PERDER UN CLIENTE COMO CONSECUENCIA DEL CAMBIO DE CATEGORIA DE
MINORISTA A PROFESIONAL

1. Derechos de informacién previa a la prestacion de los servicios de inversion y auxiliares:
» Condiciones del acuerdo de prestacion de servicios de inversion o servicios auxiliares.
»  Informacién general sobre la Entidad.
» Lenguas en las cuales el cliente podrd comunicarse con la Entidad.
»  Los métodos de comunicacion, asi como las formas de envio y recepcion de érdenes, cuando proceda.
»  Cuando proceda, declaracion de que nuestra entidad actua a través de agentes vinculados.
»  Naturaleza, frecuencia y calendario de los informes sobre el funcionamiento del servicio de inversion a contratar.
»  Descripcion detallada del procedimiento de salvaguarda de activos del cliente.

» Version resumida de la politica de gestion conflictos de intereses, asi como el derecho a solicitar mas informacion por parte
cliente.

2. Derechos de informacién en relacién con el servicio de gestion carteras:
» Método y frecuencia de valoracion de los instrumentos financieros de la cartera.

» Informacién sobre la delegacion total o parcial de la gestion.
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»  Pardmetro de referencia utilizado para comparar los resultados de cartera.

»  Tipos de instrumentos financieros que puedan incluirse en la cartera del cliente y los tipos de operaciones que puedan llevarse
a cabo con ellos.

»  Los objetivos, los riesgos v las limitaciones que tenga la gestion discrecional.

3. Derecho de informacién sobre instrumentos financieros:
»  Informacion detallada sobre la naturaleza y riegos de los instrumentos financieros.

»  Momento en el que se pone a disposicidn del publico el folleto, cuando se trate de instrumentos financieros que sean objeto
de oferta al publico.

4. Derechos de informacion con vistas a la salvaguarda de activos:

» Posibilidad de que la custodia de instrumentos financieros o fondos del cliente sea llevada a cabo por un tercero por cuenta
de la Entidad, asi como la responsabilidad de la Entidad por cualquier acto u omision del tercero y de las consecuencias para el
cliente de la insolvencia del tercero.

»  Posibilidad de que los instrumentos financieros estén depositados en una cuenta global de un tercero, asi como los riesgos
inherentes.

»  Los supuestos en que no puedan diferenciarse los activos depositados por el cliente de otros en poder de la Entidad.

5. Informacion sobre costes y gastos conexos:

» Honorarios, comisiones y gastos conexos, asi como los impuestos pagaderos a través de nuestra entidad, o en si no puede
indicarse un precio exacto, la base de cdlculo del precio total.

» En los casos en los que se pague en moneda extranjera, una indicacion de la moneda asi como el contravalor y los costes
aplicables.

» Advertencia de la posibilidad de que puedan surgir otros costes, incluidos impuestos.

» Modalidades de pago.

6. Derechos de informacién posterior a la prestacion de los servicios de inversion o auxiliares:
»  Derechos de informacion sobre la ejecucion de érdenes no relacionadas con la gestion de carteras:
-+ Recibirun aviso, en soporte duradero de la confirmacion de la ejecuciéon de la orden a mas tardar el dia habil tras la ejecucion.
-+ Recibirunaviso, en soporte duradero de la confirmacion de la ejecucion de la orden a mas tardar el dia hébil tras la ejecucion.

- En el caso de operaciones con participaciones o acciones de una instituciéon de inversion colectiva que se ejecuten
periédicamente, un aviso de la ejecucién a mas tardar el dia habil tras la ejecucion, o facilitar, al menos semestralmente, una
informacion detallada sobre esas operaciones.

- Cuando la orden del cliente se ejecute por tramos, informacién sobre el precio de cada tramo o sobre el precio medio.
»  Derechos de informacion relativos a la gestion discrecional de carteras:

- El estado periédico de las actividades de gestion de carteras llevadas a cabo por cuenta del cliente, contendrd una
informacion mas detallada cuando vaya dirigido a clientes minoristas.

4.5. ACTUALIZACION DE LA CLASIFICACION DE CLIENTES

Periddicamente, la Entidad comprobaré que los clientes clasificados como clientes profesionales o contrapartes elegibles, contindian
cumpliendo con los requisitos necesarios para estar clasificados en dichas categorfas. La Entidad, en su procedimiento de actualizacién
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de la clasificacion, distinguird entre clientes profesionales que provengan de un cambio de categoria, del resto de clientes profesionales
y contrapartes elegibles.

5. POLITICA EN MATERIA DE GESTION DE CONFLICTOS DE INTERES

5.1 INTRODUCCION

La Entidad se esforzard en todo momento por evitar los conflictos de interés que pudieran plantearse entre la misma y sus clientes asf
como entre sus clientes entre si, sin que haya privilegios en favor de ninguno de ellos. En el caso de que un conflicto no pueda evitarse
razonablemente, la Entidad revelard previamente al cliente su naturaleza y origen.

La Politica de Gestion de Conflictos de Interés tiene como objetivo establecer los principios que debe observar la Entidad para impedir
que los posibles conflictos de interés que puedan surgir en la prestacion de servicios de inversion y/o auxiliares perjudiquen a sus
clientes.

La Politica sefalada tiene como objetivos: (i) identificar, en relacion con los servicios de inversion realizados por cuenta propia o ajena, las
actividades, tipos de instrumentos y operaciones que puedan dar lugar a un conflicto de interés que implique un riesgo de menoscabo
de los intereses de uno o més clientes; (i) especifica los procedimientos a seguir y las medidas a adoptar para la prevencién y gestién de
dichas situaciones, favoreciendo la independencia de las personas competentes que desarrollen las actividades afectadas; (iii) establece
las normas para la llevanza del registro de los servicios de inversion y/o auxiliares en los que, o bien haya surgido un conflicto de interés,
0 bien pueda surgir si se trata de servicios en curso.

La Entidad facilitard a todos sus clientes, con anterioridad al comienzo de la prestacién de cualquier tipo de servicio de inversion y/o
auxiliar la version resumida de la presente Politica. Asimismo, la Entidad informard al cliente de su derecho a solicitar mas informacion
sobre la presente Politica.

5.2 DEFINICION DE CONFLICTOS DE INTERES

Existe un conflicto de interés cuando la imparcialidad de la actuacion de las personas, pueda resultar comprometida, a juicio de un
observador neutral y de ello pueda derivarse un menoscabo de los intereses de un cliente. Concretamente, a continuacion se detallan
las situaciones en las que podria producirse un conflicto de interés:

/ Situaciones en las que los empleados no estén adecuadamente incentivados para actuar en el mejor interés de sus clientes.

/ Conflictos entre los intereses de dos o mas clientes de Andbank: los intereses de un cliente pueden ocasionalmente entrar en
conflicto con los de otro cliente, como por ejemplo, en situaciones en las que Andbank tenga la posibilidad de perjudicar a un
cliente frente a otro.

/ Conflictos entre diferentes areas, departamentos o grupos de trabajo de Andbank: es decir, situaciones en las que dentro de
Andbank, debido a la distinta actividad que realizan las distintas areas, puedan generarse conflictos que hagan que un area en
concreto no actue de manera objetiva.

/ Conflictos entre Andbank y otras empresas de servicios de inversion: es decir, situaciones en los acuerdos o las relaciones con
otras empresas de servicios de inversion pueden tener una influencia a la hora de prestar los servicios de inversién a los clientes
por anteponer los intereses propios.

No se entendera que existe un conflicto de interés cuando Andbank obtenga un beneficio si no existe un posible perjuicio de un cliente.
Tampoco se entenderd que existe conflicto cuando un cliente obtiene un beneficio si no existe potencial perjuicio para otro cliente.

5.3 AMBITO DE APLICACION

5.3.1 Ambito de aplicacién subjetivo

La presente Politica serd de aplicacion a la Entidad asi como a sus, directivos, empleados, agentes o personas vinculadas con ella, directa
o indirectamente por una relacién de control.
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5.3.2 Ambito de aplicacién objetivo

Se considerard que existe un conflicto de interés en los supuestos en los que la Entidad, al prestar servicios de inversién y/o auxiliares,
una combinacion de los mismos o el servicio de distribucion de seguros (que podrd prestar dada su condicion de operador de banca-
seguros), pueda obtener un beneficio que a su vez cause un perjuicio a uno o varios clientes, o en los supuestos en los que uno o varios
clientes puedan obtener un beneficio o evitar una pérdida y exista la posibilidad de pérdida concomitante de otro cliente.

En todo caso, existira un conflicto de interés cuando se den una de las siguientes situaciones:
a) LaEntidad pueda obtener un beneficio financiero, o evitar una pérdida financiera, a costa de un cliente.

b) La Entidad tenga un interés en el resultado del servicio prestado o de la operacion efectuada por cuenta del cliente, distinto del
interés del propio cliente en cuestion.

¢) LaEntidad tenga incentivos financieros o de cualquier otro tipo para favorecer los intereses de terceros clientes, frente a los propios
intereses del cliente en cuestion.

d) La actividad profesional de la Entidad sea idéntica a la del cliente.

e) La Entidad reciba, o vaya a recibir, de un tercero un incentivo en relacién con el servicio prestado al cliente, en dinero, bienes o
servicios, distinto de la comision o retribucion habitual por la prestaciéon del servicio en cuestion.

5.4 PRINCIPIOS GENERALES DE CONDUCTA

Todos los empleados de Andbank, cuando colaboren o presten servicios de inversion o servicios auxiliares, deberdn asumir como
principios generales de conducta el actuar con honestidad, imparcialidad y profesionalidad, en el mejor interés de los clientes conforme
alo establecido en la presente Politica de Conflictos de Interés.

5.5 IDENTIFICACION Y RESOLUCION DE POTENCIALES CONFLICTOS DE INTERES

Andbank dispone de procedimientos que permiten identificar potenciales conflictos de interés que puedan surgir, en la prestacion de
servicios, actividades de inversion y de servicios auxiliares y distribucion de seguros, entre la Entidad con otras entidades o cualquier
persona que colabore o preste dichos servicios, incluyendo sus directivos, empleados y agentes vinculados o cualquier persona
vinculada directa o indirectamente a ellas por control, y sus clientes o entre clientes. Igualmente quedan dentro del dmbito de aplicacién
los potenciales conflictos que puedan generarse en las operativa intragrupo de Andbank. Se incluyen los conflictos de interés causados
por la recepcién de incentivos de terceros o por la propia remuneracion de la empresa de servicios de inversién y otras estructuras, de
incentivos.

Asimismo, Andbank realizara revisiones periédicas de los instrumentos financieros que ofrezca o comercialice, teniendo en cuenta
cualquier hecho que pudiera afectar sustancialmente al riesgo potencial para el cliente y para evaluar si la estrategia de distribucién
prevista sigue siendo la adecuada.

Dichos procedimientos contienen las medidas necesarias para gestionar los conflictos detectados, y permiten, que en la prestacion de
servicios de inversion las personas puedan actuar con un nivel adecuado de profesionalidad e independencia.

Los servicios de inversién y/o auxiliares para los que esta autorizada la Entidad en los que es posible que surjan conflictos de interés son
los siguientes:

a) Servicios y actividades de inversion: Recepcion y transmision de érdenes de clientes en relacion con uno o mas instrumentos
financieros.

b) Ejecucion de ordenes por cuenta de clientes. Todas las 6rdenes son ejecutadas por cuenta de los clientes, salvo las de los clientes
que tengan contratado el servicio de Gestion Discrecional de cartera.

c) Asesoramiento en materia de inversion.

d) Colocaciéon instrumentos financieros.

Servicios auxiliares:
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e)

La custodia y administracion por cuenta de clientes de instrumentos financieros.

La concesion de créditos o préstamos a inversores, para que puedan realizar una operacién sobre uno o mas instrumentos financieros,
siempre que en dicha operacion intervenga la Entidad.

Los servicios relacionados con las operaciones de colocacién de instrumentos financieros.

La elaboracién de informes de inversiones y andlisis financiero u otras formas de recomendacion general relativa a operaciones
sobre instrumentos financieros.

Los servicios de cambio de divisas cuando estén relacionados con la prestacion de servicios de inversion.

Se detalla a continuacion un catalogo, no exhaustivo, de potenciales conflictos de interés identificados, asi como las medidas de gestion
establecidas para garantizar una actuacion independiente en la prestacion de servicios de inversion:

(i

(ii)

Potenciales conflictos de interés que podrian surgir en la prestacion del servicio de recepcion y transmisidn de érdenes de
clientes en relaciéon con uno o mas instrumentos financieros.

Podrian surgir conflictos de interés en los siguientes supuestos:

a) Cuando se produzca la recepciéon simultdnea de ordenes de distintos clientes para la compra o venta de determinados
instrumentos financieros, por ejemplo valores de renta variable cuando no existe contrapartida en el mercado para las distintas
ordenes.

b) Supuestos de asignacion y desglose de érdenes globales en los que se podria favorecer a determinados clientes.

C) Supuestos en los que no se lleva a cabo una orden de un cliente si haciéndolo beneficia a la Entidad. También puede darse si el
pago se retrasa para aumentar la liquidez.

d) Venta de valores por cuenta de clientes en mercado poco liquidos o no transparentes, obteniendo con ellos un beneficio propio
o de otro cliente.

e) Elinstrumento financiero invierte o esté referenciado, de forma directa o indirecta, a cualquier instrumento financiero emitido
por Andbank.

f) La Entidad puede verse beneficiada en la adquisicién, mantenimiento y liquidacién de una inversion, en detrimento de sus
clientes.

g) Operaciones ejecutadas entre carteras de clientes.

Medidas de gestion de conflictos de interés:

a) Politica de mejor ejecucion y gestion de érdenes.

b) Independencia de actuacion de las areas de negocio que pudiesen entrar en conflicto (Areas Separadas).

c) Criterios de conducta establecidos en el Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de Valores.

d) Procedimientos de desglose de érdenes globales. Andbank se rige por el principio de no acumulacién de érdenes.

e) Control de operaciones por cuenta propia.

f) Prelacion de las operaciones de clientes.

g) Control sobre las remuneraciones de los empleados que presten el servicio de recepcion, trasmision y ejecucion de érdenes.

Potenciales conflictos de interés que podrian surgir en la prestacion del servicio de gestion discrecional e individualizada
de carteras de inversion con arreglo a los mandatos conferidos por los clientes.

Podrian surgir conflictos de interés en los siguientes supuestos:

a) Cuando se produzca la compra o venta de instrumentos financieros por cuenta de clientes en mercados poco liquidos o no
transparentes y que esto a su vez pudiera suponer un alto beneficio para la Entidad o para otro cliente.

b) Rotacion excesiva de los activos que componen las carteras de los clientes.
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e)

Adjudicacion de valores no deseados a carteras sobre las que la Entidad dispone de absoluta discrecionalidad.

La retribucion percibida por los empleados de la Entidad que prestan el servicio de gestién de carteras esté basada en el
rendimiento de la cartera del cliente que estd gestionando. En este caso, podria existir un incentivo implicito relacionado con el
incremento del rendimiento, que podria originar situaciones en las que los gestores, a la hora de prestar el servicio, no tengan
en cuenta los riesgos inherentes a sus decisiones de inversion, motivando una actuacion contraria a los intereses de un cliente
o grupo de clientes.

Cuando se comercialicen instrumentos financieros gestionados por la Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva
del mismo grupo.

Medidas de gestion de conflictos de interés:

Procedimientos de control sobre la actividad de los gestores.
Independencia de actuacion de las dreas de negocio que pudiesen entrar en conflicto (Areas Separadas).

Cumplimiento de las politicas y procedimientos internos relacionados con la prestacion del servicio de gestién discrecional de
carteras.

Evaluacion de la idoneidad del cliente.
Control sobre influencias indebidas
Control sobre el cobro de incentivos en comercializaciéon de producto alternativo y colocaciones en mercado de capitales.

Control sobre el cobro del diferencial de precios en las colocaciones de notas estructuradas y comercializacién de renta fija.

(iii) Potenciales conflictos de interés que podrian surgir en la prestacion del servicio de asesoramiento en materia de inversion.

Podrian surgir conflictos de interés en los siguientes supuestos:

a)

Emisién de recomendaciones de compra sobre instrumentos financieros emitidos por la Entidad sin tener en cuenta el
mejor interés del cliente. Ofrecer a los clientes determinados productos financieros o prestar un determinado servicio que
objetivamente pueden no representar una buena alternativa de inversién, pero que no son los que mejor se ajustan a sus
necesidades.

Medidas de gestion de conflictos de interés:

Procedimientos de control sobre la actividad de los empleados que presten el servicio de asesoramiento.
Independencia de actuacion de las éreas de negocio que pudiesen entrar en conflicto (Areas Separadas).

Cumplimiento de las politicas y procedimientos internos relacionados con la prestacion del servicio de asesoramiento en
inversiones.

Evaluacion de la idoneidad del cliente.
Control sobre las remuneraciones de los empleados que presten el servicio de asesoramiento.

Control sobre influencias indebidas.

(iv) Potenciales conflictos de interés que puedan surgir en la colocacion de instrumentos financieros

Podran surgir conflictos de interés en la colocacién en los siguientes supuestos:

a)

b)

Cuando la entidad coloque productos idénticos que solamente se distingan por las comisiones que se les aplican.

Cuando la entidad, ademés de cobrar comisiones de colocacion, también preste los servicios de gestion de carteras o de
asesoramiento.

Cuando se comercializacion de instrumentos financieros colocados por alguna Entidad del Grupo o gestionados por SGIIC del
Grupo.

Medidas de gestion de conflicto de interés:
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a) Politica de incentivos.
b) Control sobre las remuneraciones de los empleados que presten el servicio de asesoramiento.
¢) Independencia de actuacion del drea de analisis, configurada como un area Separada del resto de dreas de negocio.
d) Control sobre el cobro de incentivos en las colocaciones en mercado de capitales.
e) Control sobre el cobro de diferencial de precios en las colocaciones denotas estructuradas.
(v) Elaboracion y difusion de informes de inversion

Podrian surgir conflictos de interés en la elaboracién de informes de inversién sobre sociedades cotizadas en las que el analista pudiese
mantener una inversion personal, o en aquellos supuestos en los que la Entidad pueda difundir informes de inversion sobre sociedades
cotizadas en las que la entidad tenga una participacion o a las que Andbank preste algun servicio de inversién o bancario por el que
recibe una contraprestacion econémica.

Medidas de gestion de conflictos de interés:
a) Independencia de actuacion del 4rea de analisis, configurada como un Area Separada del resto de areas de negocio.
b) Criterios de conducta especificos para analistas establecidos en el Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de Valores.
c) Revelacién de conflictos en los informes de inversién difundidos.
(vi) Otros potenciales conflictos que pueden surgir

Los directivos, empleados, agentes o personas vinculadas con la Entidad, directa o indirectamente, por una relacién de control, podran
estar sometidas a potenciales conflictos de interés en virtud de sus vinculaciones familiares, econémicas o profesionales o por cualquier
otra causa, respecto de una actuacion, servicio u operacién concreta, en los supuestos en los que:

a) Puedan obtener una ganancia financiera o evitar una pérdida financiera, a expensas del cliente.

b) Tengan un interés en el resultado del servicio prestado al cliente o de la operacion efectuada en su nombre, distinto del interés
del cliente.

(vii) Potenciales conflictos de interés que podrian surgir en la prestacion del servicio de distribucion de seguros
Cuando la entidad coloque productos de seguro idénticos que solamente se distingan por las comisiones que se les aplican.
Medidas de gestion de conflictos de interés:

a) Medidas de abstencion: en el supuesto de no comercializar un producto de seguro que permita salvaguardar los intereses de los
clientes afectados y la comunicacion del conflicto no sea oportuna, no se prestara el servicio y, por ende, no se llevara a cabo la
contratacion del producto de seguro;

b) Medidas de caracter organizativo: tratar de evitar o minimizar potenciales conflictos de intereses que pudieran originarse como
consecuencia de la organizacion de la empresa. Las referidas medidas se establecen en las politicas internas.

(viii) Potenciales conflictos de interés que podrian surgir entre Andbank y sus clientes a consecuencia de los acuerdos
alcanzados entre Andbank y emisores para la comercializacién de productos

Situaciones que puedan surgir de los acuerdos o las relaciones con diferentes emisores que puedan tener una influencia a la hora de
prestar los servicios de inversion a los clientes por anteponer los intereses propios.

Medidas de gestion de conflictos de interés:

Revision de la relacién comercial entre Andbank y terceras gestoras (verificacién de estructura, que esté supervisada, que tenga
experiencia, medios, que sean productos distribuibles a clientes minoristas, etc.) para la comercializacion de productos. Revision de
que porcentaje de la cartera del cliente corresponde a producto Andbank.

(ix) Potenciales conflictos de interés que podrian surgir en la contratacion de proveedores esenciales por eleccién subjetiva

Seleccion de proveedores por vinculos basados en criterios subjetivos en lugar de seleccionar al proveedor mas acorde en términos
de profesionalidad, idoneidad, adecuacién y proporcionalidad de costes.
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Medidas de gestion de conflictos de interés:

Revision de la contratacién de nuevos proveedores conforme a la Politica interna de Evaluacion de Terceros.

5.6 PROCEDIMIENTO DE ACTUACION EN AQUELLOS SUPUESTOS EN LOS QUE SE HAYA PLANTEADO UNA SITUACION DE
CONFLICTO DE INTERES

Cuando se produzca un conflicto de interés, la persona que detecte la situacién deberd ponerlo inmediatamente en conocimiento
de la unidad de Cumplimiento Normativo y del Responsable del drea donde se haya producido la situacién de conflicto de interés.
Las comunicaciones deberan efectuarse en el plazo més breve posible y, en todo caso, antes de tomar la decision que pudiera quedar
afectada por el posible conflicto de interés.

La unidad de Cumplimiento Normativo y el Responsable de Negocio acordardn conjuntamente las medidas necesarias para la gestion
del conflicto de interés, anteponiendo siempre los intereses de los clientes a los de la Entidad.

5.6.1 Revelacion de los conflictos que no puedan ser gestionados

Cuando se considere que las medidas adoptadas no son suficientes para evitar el riesgo de que un cliente resulte perjudicado, éste
debe ser informado, en un soporte duradero, de la naturaleza y origen del conflicto, asi como de los riesgos derivados del mismo y las
medidas adoptadas para prevenir cualquier perjuicio y de las demas circunstancias que le permitan tomar una decisién razonada acerca
del servicio de inversion a contratar con la Entidad.

5.7 REGISTRO DE CONFLICTOS DE INTERES

La Entidad mantendra un registro actualizado con la informacién necesaria para identificar potenciales conflictos de interés o conflictos
de interés efectivamente producidos, asi como con informacion sobre las medidas adoptadas a los efectos de paliar los conflictos
potenciales o los efectivamente producidos.

El registro incluird la siguiente informacion:
/  ldentificacion del rea y de las personas competentes expuestas al conflicto de interés.
/ Fecha en la que se produjo el conflicto.
/ Instrumentos financieros o servicios con los que se han originado el conflicto.
/ Motivo del conflictoy descripciéon de la incidencia sobre la entidad o el cliente.

Gestion llevada a cabo por la entidad para subsanar el conflicto. En el Registro de Conflictos de Interés se incluird asimismo una versiéon
actualizada de la presente Politica.

El Registro serd mantenido durante un periodo minimo de cinco (5) afos, debiendo también guardarse por el mismo periodo de tiempo
cualquier cambio realizado en el mismo.

El Registro serd actualizado en caso de que surjan nuevas operaciones o actividades de las que haya surgido o pueda surgir un conflicto
de interés. El Registro se reexaminard y evaluaré periédicamente, al menos una vez al afio, y se adoptaran aquellas medidas oportunas
para corregir cualquier deficiencia detectada.

6. POLITICA DE INCENTIVOS

La presente Politica tiene como objetivo definir los procedimientos y medidas que deberan aplicarse para la identificacion, clasificacion,
tratamiento, registro e inventario, y, en su caso, comunicacion y revelacion a los clientes de los incentivos que sean pagados o cobrados
por la Entidad.

En concreto la presente Politica:
- Define los principios establecidos por la Entidad para la identificacion de incentivos y andlisis sobre su naturaleza.

- Define los principios generales de la Entidad para el tratamiento que se les debe dar a los incentivos identificados.
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La presente Politica tiene como objetivo definir los procedimientos y medidas que deberan aplicarse para la identificacion, clasificacion,
tratamiento, registro e inventario, y, en su caso, comunicacion y revelacion a los clientes de los incentivos que sean pagados o cobrados
por la Entidad.

En concreto la presente Politica:
/ Define los principios establecidos por la Entidad para la identificacién de incentivos y anélisis sobre su naturaleza.

/ Define los principios generales de la Entidad para el tratamiento que se les debe dar a los incentivos identificados.

6.1 AMBITO DE APLICACION
6.1.1 Ambito de Aplicacién Subjetivo

La presente Politica es de aplicacion y obligado cumplimiento para la Entidad, como entidad autorizada para la prestacion de servicios
de inversion y/o auxiliares, asi como para todos los profesionales y empleados de la Entidad que realicen actividades relacionadas de
manera directa e indirecta con la prestacion de servicios de inversion y/o auxiliares, incluidos los agentes y colaboradores externos de
Andbank, incluidos los miembros del Consejo de Administracion.

6.1.2 Ambito de Aplicacién Objetivo

A los efectos de la presente Politica, se entenderd por incentivo los honorarios, comisiones o beneficios no monetarios, que la Entidad
aporta y/o recibe de entidades terceras, incluyendo a otras entidades del Grupo Andbank, en la prestacion de los servicios de inversién
y/0 auxiliares respecto a los instrumentos financieros que se encuentren en el dmbito de aplicacién de la Ley del Mercado de Valores.

6.2 PRINCIPIOS GENERALES DE IDENTIFICACION DE LOS INCENTIVOS

Los incentivos deben clasificarse, ademas de por tipo de producto, por servicio prestado al cliente. Atendiendo a lo anterior, en la
Entidad se establecen una serie de criterios relativos al tipo de actividad y servicios prestados a los clientes.

6.2.1 Prohibicion general

Con cardcter general, la Entidad no podré pagar o cobrar honorarios o comisiones o proporcionar o recibir cualquier beneficio no
monetario en relacion con la prestacién de un servicio de inversién o un servicio auxiliar, a un tercero o de un tercero que no sea
el cliente o la persona que actlie en nombre del cliente salvo que se cumplan las condiciones establecidas en el apartado 6.4.2. No
obstante, y si procediera como excepcion a lo anterior, la Entidad transferird al cliente dichos honorarios, comisiones o beneficios no
monetarios percibidos en relacién con la prestacion del servicio, sujetos a las correspondientes retenciones fiscales aplicables en cada
momento.

6.2.2 Incentivos Permitidos

Andbank actuard con honestidad, imparcialidad, diligencia y transparencia, en interés éptimo de sus clientes en la negociacion y
establecimiento de incentivos asociados a la prestacion de servicios de inversion o auxiliares conforme a lo siguiente:

/ LaEntidad podrd, previa autorizacion del Departamento de Cumplimiento Normativo, recibir beneficios no monetario menores
siempre y cuando: i) sean razonables y proporcionados y de tal escala que sea poco probable que esta situacién vaya en
detrimento de los intereses del cliente y, ii) ademas cuando se informe de su existencia previamente a la prestacién del servicio
de inversion o auxiliar.

/  Se entiende por beneficio no monetario menor:

a) Informaciéon o documentacion relativa a un instrumento financiero o un servicio de inversién, de indole genérica o
personalizada para reflejar las circunstancias de un determinado cliente.

b) Materiales escritos de terceros encargados y abonados por una sociedad emisora o un posible emisor para promover una
nueva emision por la sociedad en cuestion, o en los casos en los que un emisor contrata y paga a una empresa tercera para
elaborar tales materiales de manera continua, siempre que la relacion se revele claramente en dichos materiales, y que estos
se pongan a disposicion al mismo tiempo de todas las empresas de inversién que deseen recibirlos, o del publico en general;.
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C) La participacion en conferencias, seminarios u otras actividades de formacion sobre los beneficios y caracteristicas de un
determinado instrumento financiero o servicio de inversion.

d) Gastos de representacién que supongan una cuantia razonable, como las dietas durante una reunién empresarial o una
conferencia, seminario u otra actividad de formacion mencionada en la letra c).

e) Otros beneficios no monetarios menores que se consideren capaces de elevar la calidad del servicio prestado al cliente
y, teniendo en cuenta el nivel total de beneficios prestados por una entidad o grupo de entidades, sean de una escala y
naturaleza tal que sea poco probable que menoscaben el cumplimiento del deber de una empresa de inversion de actuar
atendiendo al mejor interés del cliente.

Se considerarad que un honorario, comisién o beneficio no monetario estd disefado para elevar la calidad del servicio pertinente al
cliente si se cumplen todas las condiciones siguientes:

i) Estd justificado por la prestacién de alguno de los siguientes servicios adicionales o de nivel superior al cliente en cuestion,
proporcional al nivel de los incentivos recibidos:

1.0 La provision de asesoramiento no independiente sobre inversion, respecto a una amplia gama de instrumentos financieros
adecuados, y el acceso a dichos instrumentos, incluido un nimero apropiado de instrumentos de terceras partes proveedoras
de productos que carezcan de vinculos estrechos con la empresa de servicios de inversion,

22 la provisién de asesoramiento no independiente sobre inversion combinado, bien con una oferta al cliente para evaluar,
al menos anualmente, la continuidad de la idoneidad de los instrumentos financieros en los que haya invertido, o bien
otro servicio continuo que probablemente sea de valor para el cliente, como el asesoramiento sobre la asignacién éptima
propuesta para sus activos; o

3.0 dar acceso, a un precio competitivo, a una amplia gama de instrumentos financieros que probablemente satisfagan las
necesidades del cliente, que incluya un nimero apropiado de instrumentos de terceras partes proveedoras de productos
que carezcan de vinculos estrechos con la empresa de servicios de inversion, junto con la provisién de herramientas de valor
anadido, como instrumentos de informacion objetiva que ayuden al cliente en cuestion a adoptar decisiones de inversién o le
faculten para el sequimiento, la modelacion y el ajuste de la gama de instrumentos financieros en los que haya invertido, o la
provision de informes periddicos del rendimiento y los costes y cargos asociados a los instrumentos financieros.

Se considera que se estd incluyendo un nimero apropiado de instrumentos de terceras partes proveedoras cuando al menos se
ofrezcan dos alternativas de terceros en cada categoria de fondos que se comercialicen y que al menos el veinticinco por cien del total
de productos ofrecidos sean de terceros.

Un producto tendrd la consideracion de producto de tercero si no estan gestionados ni se presta el servicio de asesoramiento respecto
al mismo por parte de entidades del mismo grupo ni entidades en las que el comercializador o entidades de su grupo tengan una
participacion significativa.

En cuanto al incremento, la calidad del servicio a través de los informes periddicos del rendimiento y los costes y cargos asociados a
los instrumentos financieros, o las herramientas que proporcionen esta informacion a los clientes, deben incluir informacion sobre el
rendimiento y los costes y cargos asociados a la gama de instrumentos que la entidad estd considerando para dar cumplimiento a la
obligacién de ofrecer un amplia gama de instrumentos financieros que incluya instrumentos de terceros y no solo en relacion con
los instrumentos financieros en que ha invertido el cliente, de forma que estos informes supongan una efectiva herramienta de valor
afadido.

i)  No beneficie directamente a la entidad, sus accionistas o0 empleados sin un beneficio tangible para el cliente en cuestion.
ii) Esté justificado por la provision de un beneficio continto al cliente en cuestién en relacién con un incentivo.

En relacion con los pagos o los beneficios percibidos de terceros, o abonados a estos, las empresas de servicios de inversion revelaran
al cliente la siguiente informacion:

a) Previamente a la prestacion del servicio de inversion o auxiliar en cuestion, la empresa de servicios de inversion revelard al
cliente la informacion relativa al pago o el beneficio de que se trate. A estos efectos, los beneficios no monetarios menores
podran describirse de un modo genérico y otros beneficios no monetarios percibidos o abonados por la empresa de servicios
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de inversion en relacion con el servicio de inversion prestado a un cliente se valoraran y revelaran por separado;

b) Cuando una empresa de servicios de inversién no haya podido determinar ex ante el importe de un pago o beneficio que
deba percibirse 0 abonarse, y haya revelado en cambio al cliente el método para calcular dicho importe, la empresa también
facilitard ex post a sus clientes la informacién relativa al importe exacto del pago o el beneficio percibido o abonado; y

c) Al menos una vez al afio, y mientras la empresa de servicios de inversién reciba incentivos continuos en relacién con los
servicios de inversion prestados a los clientes pertinentes, informara a sus clientes individualmente del importe efectivo de
los pagos o los beneficios percibidos o abonados. A estos efectos, los beneficios no monetarios menores podran describirse
de un modo genérico.

6.2.3 Incentivos en caso de analisis de Inversion

El andlisis de inversion serd considerado un incentivo prohibido cuando sea prestado por medio del servicio de asesoramiento
independiente y de gestion discrecional de carteras al no ser considerado el mismo como un beneficio no monetario menor.

No obstante, cuando se preste el servicio de Gestion Discrecional de Carteras u otros servicios de inversion o auxiliares, no se considerarda
como incentivo el andlisis de inversion, en adelante research, siempre y cuando se reciba como consecuencia de:

A. Pagos directos realizados por la Entidad con sus recursos propios.

B. Pagos con cargo a una cuenta de pagos investigacion aparte controlada por la Entidad y siempre que cumplan con los siguientes
requisitos:

(i) La cuenta de pagos de andlisis se dota de fondos generados por un cargo del servicio de andlisis especifico aplicado.

(i) Evaluacion periddica de la Entidad de un presupuesto de analisis como parte del acuerdo del cargo del servicio de andlisis con
los clientes.

(i) La Entidad sea responsable de la cuenta de pago.

(iv) Se evalle periddicamente la calidad del research adquirido, en base a criterios cualificados y en su contribucion a tomar mejores
decisiones de inversion.

(v) Elimporte total de los cargos de andlisis recibidos no podréa exceder del presupuesto de anélisis.

6.3 PRINCIPIOS GENERALES DE TRATAMIENTO Y GESTION DE INCENTIVOS

Los distintos departamentos o dreas de la Entidad relacionados con la prestacion de los servicios de inversion y/o auxiliares, deberdn
negociar los contratos relativos a incentivos ajustdndose a lo previsto en la presente Politica:

a) Los responsables de los departamentos o areas de la Entidad deberan informar al Departamento de Cumplimiento Normativo, con
una anterioridad suficiente al cierre de cualquier contrato o acuerdo que prevea la inclusion de incentivos, de los términos de la
negociacion.

b) El Departamento de Cumplimiento Normativo procederd al andlisis de los referidos incentivos y verificard que los mismos sean
incentivos permitidos de acuerdo con los criterios del apartado “Incentivos permitidos” de la presente Politica, informando al
responsable de departamento o area correspondiente del resultado de su analisis.

c) Tras el cierre de los acuerdos o contratos en los que se recoja algun incentivo, los responsables de los departamentos o areas de la
Entidad, deberdn informar al Departamento de Cumplimiento Normativo del cierre del acuerdo o contrato para asi poder proceder
a recoger los términos y caracteristicas de los incentivos en el Registro de Incentivos.

6.4 REVELACION DE LOS INCENTIVOS A LOS CLIENTES

Cuando la Entidad determine que el pago, honorario o beneficio no monetario se trata de un incentivo permitido de los previstos en
el apartado “Incentivos permitidos” de la presente Politica, y compruebe que el mismo aumentara la calidad del servicio prestado al
cliente y que la Entidad no dejard de actuar en el mejor interés del cliente, éste deberd ser informado individualmente de la existencia,
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naturaleza y cuantia del mismo de forma exacta, completa y comprensible, con anterioridad a la prestaciéon del servicio de inversion o el
servicio auxiliar. La informacién que se proporcione al cliente deberd contener los extremos necesarios para que el cliente pueda hacerse
un juicio fundado antes de su inversion.

La obligacion de informar a los clientes sobre la existencia y naturaleza de los incentivos es tratada de forma resumida por la presente
Politica. Lainformacién sobre la cuantia de los mismos se detalla, en un Registro de incentivos, para cada producto o familia de productos.

Sin perjuicio de lo anterior, a solicitud del cliente (en cualquier momento, antes o después de la contratacion), serd puesta a su disposicion
informacion completa y especifica relacionada con el servicio o producto contratado. Esta informacién estaré a disposicion del cliente,
previa peticion expresa de la misma en cualquier oficina de nuestra red, incluidos los Agentes.

En aquellos casos en que no se pueda informar la cuantia exacta, el cliente serd informado, previamente a la prestacion del servicio de
inversién del método de cdlculo de dichas cantidades, de forma completa, exacta y comprensible.

Cuando la Entidad no haya podido determinar ex ante el importe de un pago o beneficio que deba percibirse o abonarse, y haya
revelado en cambio al cliente el método para calcular dicho importe, la Entidad facilitard a sus clientes la informacién relativa al importe
exacto del pago o beneficio percibido o abonado ex post.

En caso de percibir incentivos continuos en relacion con los servicios de inversion prestados a los clientes pertinentes, la Entidad
informara anualmente a sus clientes de forma individual del importe efectivo de los pagos o los beneficios percibidos o abonados. A
estos efectos, los beneficios no monetarios menores podran describirse de un modo genérico.

6.4.1 Informacion en caso de Analisis de Inversion

En el caso de que la entidad utilizard la cuenta de pagos de investigacion, informara a los clientes, antes de la prestacion del servicio,
sobre la cantidad a la que asciende el precio del analisis de inversion y el importe detallado de cada uno de los cargos que se repercutirdn
al cliente, asi como proporcionard a estos anualmente los costes totales en las que ha incurrido el cliente en concepto de informes de
inversion.

En los casos en los que el andlisis de inversién se cobrard junto a la comision de ejecucion, se indicaran de forma separada los gastos
generados por el anélisis de inversion.

6.5 REGISTRO DE INCENTIVOS

La Entidad acreditarad que los honorarios, comisiones o beneficios no monetarios abonados o percibidos se han diseflado para elevar
la calidad del servicio pertinente prestado al cliente mediante: (i) la llevanza de una lista interna de todos los percibidos de terceros
en relacion a la prestacion de servicios de inversion vy, (i) registro explicativo de la forma en la que los incentivos percibidos/abonados
elevan la calidad de los servicios prestados a los clientes pertinentes.

En el Registro de Incentivos se incluird, junto con una version actualizada de la presente Politica, un listado actualizado de los
distintos acuerdos y contratos cerrados por la Entidad en los que se prevea el pago o cobro de incentivos, asi como las caracteristicas
fundamentales de dichos incentivos.

El Registro serd mantenido durante un periodo minimo de cinco (5) afios, debiendo también guardarse por el mismo periodo de tiempo
cualquier cambio realizado en el mismo.

7.SALVAGUARDA DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

7.1 INTRODUCCION

La presente Politica de Salvaguarda de instrumentos financieros de Andbank tiene como objetivo establecer los procedimientos v las
medidas de la Entidad para proteger los instrumentos financieros que les conffan sus clientes y evitar su utilizacion indebida.

7.2 AMBITO DE APLICACION

7.2.1 Ambito de aplicacién subjetivo

La presente Politica es de aplicacién y obligado cumplimiento para la Entidad, como entidad autorizada para la prestacion de servicios
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de inversion y/o auxiliares, asi como para todos los profesionales y empleados de la Entidad que realicen actividades relacionadas de
manera directa e indirecta con la prestacién de servicios de inversién y/o auxiliares incluidos los agentes. En este sentido, todos los
profesionales y personal de la Entidad, asi como sus agentes y colaboradores externos tienen el deber de conocer, cumplir y aplicar la
presente Politica.

7.2.2 Ambito de aplicacién objetivo

La presente Politica serd de aplicacion en la prestacion de servicios de inversion para protegery salvaguardar los instrumentos financieros,
ya se trate de titulos fisicos 0 anotaciones en cuenta.

7.3 PRINCIPIOS Y PROCEDIMIENTOS GENERALES DE PROTECCION DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS
7.3.1 Principios basicos
Entre los principios aplicables que establece la normativa de aplicacion, destaca:

/ Enelcasode empresas de servicios de inversion que tengan a su disposicion instrumentos financieros pertenecientes a clientes,
las medidas oportunas para salvaguardar los derechos de propiedad de sus clientes.

/ Cuando tengan a su disposicién fondos pertenecientes a clientes, las empresas de servicios de inversién que presten servicios de
inversién tomaran las medidas oportunas para salvaguardar los derechos de sus clientes.

Los siguientes principios basicos seran de aplicacion para la salvaguarda de instrumentos financieros que les confien sus clientes:

a) Distincion de activos propios y de clientes: la Entidad tiene establecida, respecto de los activos de los clientes, una estructura
de cuentas que le permite diferenciar los instrumentos financieros por cuenta de cliente de los del resto de clientes o de los
activos de la propia Entidad, mediante la identificacion a través de cédigos de cuenta especificos, a los que se adscriben los
activos adquiridos por el cliente, desde el momento de su contratacion, por lo que la informacién estéd desagregada a nivel
cliente. Asimismo, la Entidad cuenta con un registro de clientes.

=2

Garantia de la exactitud y correspondencia entre la informacién de las cuentas y registros de clientes con los instrumentos
financieros y fondos mantenidos por ellos: la Entidad realiza regularmente conciliaciones entre la informacion de sus
registros y cuentas con la informacion obtenida del subcustodio o entidades de liquidacion.

Garantia de que los instrumentos de los clientes depositados con el subcustodio, en su caso, se distinguen de los instrumentos
financieros del subcustodio y de los instrumentos financieros de la propia Entidad y garantia de que los fondos de los clientes
que estén contabilizados por el subcustodio en una cuenta o cuentas distintas de aquellas en las que se contabilizan los
fondos pertenecientes a la Entidad: la Entidad exigird al subcustodio la utilizacion de una denominacién de cuentas diferente
en su contabilidad, y en caso de que esto no sea posible, se le exigirdn medidas similares a las aplicadas por la Entidad para la
posible conciliacion de los registros.

@)
—

=

Establecimiento de medidas organizativas orientadas a realizar un control contindo para minimizar el riesgo de pérdida o
disminucion del valor de los activos de los clientes, consecuencia de una mala utilizacién de los activos, fraude, administracion
deficiente, mantenimiento inadecuado de registros o negligencia: la Entidad tiene establecidos una serie de manuales y
procedimientos para minimizar los riesgos.

Andbank pondré a disposicién la informacion relativa a los instrumentos financieros y los fondos de los clientes a las entidades
siguientes: autoridades competentes, administradores concursales designados, y los responsables de la resolucion de
entidades inviables. La informacion que debera facilitarse incluird lo siguiente:

/ las cuentas y los registros internos asociados en los que se identifiquen con facilidad los saldos de los fondos e
instrumentos financieros mantenidos para cada cliente;

/  ellugar en que las empresas de inversion mantienen los fondos de los clientes y los detalles de las cuentas en que son
mantenidos tales fondos y de los acuerdos pertinentes con tales empresas;

/el lugaren que las empresas de inversion mantienen los instrumentos financieros, los detalles de las cuentas abiertas en
terceros y de los acuerdos pertinentes con tales terceros, asi como los detalles de los acuerdos pertinentes con dichas
empresas de inversion;
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/  los datos pormenorizados de los terceros que lleven a cabo cualquier tarea (externalizada) asociada y de cualquier tarea
externalizada;

/ las principales personas de la empresa que intervengan en los procesos asociados, incluidos los encargados de la
supervision de los requisitos de la empresa en relacién con la salvaguarda de los activos de los clientes, y

/  los acuerdos pertinentes para establecer la propiedad de los clientes respecto a los activos.

7.3.2 Procedimiento de conciliacion

La Entidad garantiza la exactitud de los registros internos de instrumentos financieros propiedad de los clientes respecto a los terceros
en cuyo poder obran, realizando los procesos de conciliacion periédicamente mediante la siguiente informacion:

a) Informacion suministrada por el custodio o subcustodio, habitualmente ficheros de movimientos y saldos o estados de posicién
sobre las anotaciones efectuadas en cuentas de tesoreria y en las cuentas de valores de titularidad de cada cliente. Se utilizard una
herramienta con este fin.

b) Informe emitido por el subcustodio (tanto en el caso en que dicho subcustodio haya sido designado por la Entidad en su condicién
de custodio, como por un custodio tercero) con la posicion del cliente.

c) Informacion del intermediario/liquidador de las operaciones pendientes de liquidar.

d) Informacién de la entidad de contrapartida, en el caso de operaciones OTC, sobre los saldos vivos de la operacion.

En los casos en los que surjan divergencias entre ambas informaciones, se investigara el origen del descuadre.

Las conciliaciones las realiza el Departamento de Operaciones.

Asimismo, el departamento de Auditoria interna realizard revisiones peri¢dicas de acuerdo a lo establecido en su Plan de Auditorfa.
7.3.3 Principios y procedimientos especificos en supuestos de subcustodia

Andbank Espafia Banca Privada, S.A.U. deposita los instrumentos financieros extranjeros de nuestros clientes en las siguientes entidades
(incluidas sus filiales):

/ Citigroup INC
/ Euroclear Bank
/ Clearstream

/ Allfunds Bank

/ Inversis Banco

Se llevara a cabo una revision anual de los subcustodios seleccionados, a fin de asegurar que se siguen cumpliendo los factores que
llevaron a su eleccion. Dicha revision serd realizada por el Departamento de Operaciones.

Enla seleccion de subcustodios, la Entidad y en concreto el Departamento de Operaciones actuara con la debida atencion, competencia
y diligencia y tendré en cuenta los siguientes factores:

a) Laexperienciay el prestigio en el mercado.

b) Los requisitos y las practicas de mercado relacionados con la tenencia de dichos activos que puedan afectar negativamente al
cliente y sus derechos.

c) Los procedimientos internos de salvaguarda de instrumentos financieros del subcustodio a seleccionar. Dichos procedimientos
no podran ser contrarios a los de la Entidad y el subcustodio debera notificar cualquier cambio o modificacion de los mismos a la
Entidad tan pronto como sucedan.

d) No depositar instrumentos financieros de clientes en empresas de terceros paises que no estén sujetas a la reglamentacion y
supervision especifica del pais en materia de tenencia y custodia de instrumentos financieros.
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e) No depositar instrumentos financieros en paises que no regulen la salvaguarda de instrumentos financieros por cuenta de otra
persona, salvo que la naturaleza del instrumento exija que se deposite en manos de dicho tercero, o en los casos en los que un
cliente profesional lo solicite de forma expresa y por escrito.

f) El coste de sub-depositar y los servicios adicionales a la custodia que proporcione la entidad (emisién de certificaciones fiscales,
resolucion de incidencias en las conciliaciones, etc.).

g) Otros factores a considerar, por ejemplo: el rating de la entidad, etc.

En el acuerdo celebrado con el subcustodio se incluird una referencia expresa a que éste Ultimo dispone de registros y cuentas
perfectamente identificadas de los clientes, separadas de las posiciones de la Entidad y de las posiciones del subcustodio.

La eleccion de los subcustodios se realizard por el Consejo de Administracion previo informe sobre el mismo elaborado por el
Departamento de Operaciones.

Cuando los fondos se depositen en una entidad del mismo grupo, el importe depositado no debera exceder del 20% del total de los
fondos. No obstante, esta limitacion podré superarse solo en casos en que la Entidad demuestre que el requisito no es proporcionado,
teniendo en cuenta la naturaleza, la escala y la complejidad de la actividad desarrollada por la entidad.

7.3.4 Principios y procedimientos especificos respecto de la utilizacion de cuentas 6mnibus

En relacion a las cuentas “dmnibus’, la Entidad verificard que, con caracter previo a la apertura de cuentas globales con posiciones de
clientes se cumplen los siguientes requisitos:

a) Que existe una separacion absoluta entre las posiciones por cuenta propia (en su caso) y las de los clientes, de forma que nunca se
podran registrar posiciones de la Entidad y de sus clientes en la misma cuenta. En la denominacion de la cuenta global debe quedar
reflejado expresamente el caracter de “‘cuenta de terceros”.

b) Que dispone de procedimientos internos para individualizar contablemente la posicién de cada cliente.

c) Que, al tiempo de iniciar la relacién comercial con los clientes, se le ha informado de la posibilidad de operar con cuentas globales y
de los riesgos de esta operativa y de laidentidad y calidad crediticia de la entidad financiera que actia como depositaria de la cuenta
global. A estos efectos, el cliente estard informado en el documento “Riesgos e informacion sobre cuentas globales en mercados
extranjeros” que se encuentra disponible en la web de Andbank.

En caso de instrumentos financieros cuya tenencia la entidad ostente por cuenta de un cliente en una cuenta dmnibus mantenida por
un tercero, no se permitird el uso de dichos instrumentos, salvo que se compruebe que cada uno de los clientes cuyos instrumentos se
mantienen en una cuenta dmnibus han dado su consentimiento previo y que el uso de los instrumentos financieros de dicho cliente se
restrinja a las condiciones precisas aceptadas por el cliente.

7.3.5 Principios y procedimientos especificos respecto de la utilizacién de instrumentos financieros de clientes

La Entidad no utiliza instrumentos financieros de clientes para operaciones por cuenta propia. Los movimientos de instrumentos
financieros estan basados Unicamente en instrucciones realizadas por los clientes o en movimientos corporativos obligatorios.

7.3.5.1 Controles que garantizan la no utilizacién de los instrumentos financieros:

a) Lacelebracion deacuerdos con clientes sobre las medidas que deberd adoptar la Entidad en el caso de que el cliente no disponga
de una provisién suficiente en su cuenta en la fecha de liquidacién, como la toma en préstamo de los valores correspondientes
en nombre del cliente o el cierre de la posicion.

b) El seguimiento estrecho por parte de la Entidad de su capacidad prevista para la entrega en la fecha de liquidacion y la puesta
en practica de medidas correctivas si no puede efectuar tal entrega.

c) El seguimiento estrecho y la pronta solicitud de los valores no entregados pendientes en la fecha de liquidacion y con
posterioridad.

7.3.5.2 Posible utilizacién de los instrumentos financieros de los clientes en un futuro:

No obstante, si en un futuro si la Entidad se replantease la utilizacion de los instrumentos financieros de los clientes, la Entidad sélo
podré establecer acuerdos para operaciones de financiacién de valores sobre instrumentos financieros de sus clientes, o utilizarlos
de cualquier otro modo, tanto por cuenta propia como por cuenta de otro cliente, con arreglo a los siguientes requisitos:
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a) Elcliente deberd dar su consentimiento expreso con caracter previo a la utilizacion de sus instrumentos financieros. En el caso de
clientes minoristas serd necesario que dicho consentimiento conste en documento escrito con la firma del cliente o en cualquier
mecanismo alternativo equivalente.

b) La utilizacion de los instrumentos financieros se ajustard a las condiciones especificadas y aceptadas por el cliente.

Cuando los instrumentos financieros sobre los que el cliente autorice su utilizacion estén depositados en una cuenta global siempre
que lo permita la normativa aplicable, se deberdn cumplir los siguientes requisitos:

a) Necesidad de consentimiento expreso, previo e individual de los clientes cuyos instrumentos se hayan depositado en una
cuenta global.

b) Necesidad por parte de la Entidad de disponer de sistemas y controles que garanticen la utilizacién de instrumentos Unicamente
si el cliente ha dado su consentimiento expreso.

Para permitir la correcta atribucion de posibles pérdidas, los registros de la Entidad incluirdn datos de los clientes conforme a cuyas
instrucciones se hayan utilizado los instrumentos financieros y el nimero de instrumentos financieros utilizados pertenecientes a cada
cliente.

La Entidad adoptard las medidas apropiadas para impedir el uso no autorizado de los instrumentos financieros de los clientes por cuenta
propia o por cuenta de cualquier otra persona, en particular:

«  La celebracion de acuerdos con clientes sobre las medidas que deberan adoptar las empresas de servicios de inversion en
el caso de que el cliente no disponga de una provisién suficiente en su cuenta en la fecha de liquidacién, como la toma en
préstamo de los valores correspondientes en nombre del cliente o el cierre de la posicién,

- el sequimiento estrecho por parte de la empresa de servicios de inversion de su capacidad prevista para la entrega en la
fecha de liquidacién y la puesta en practica de medidas correctivas si no puede efectuar tal entrega; y

el seguimiento estrecho y la pronta solicitud de los valores no entregados pendientes en la fecha de liquidacién y con
posterioridad.

7.3.6 Acuerdos de garantia con cambio de titularidad

La Entidad no celebrard acuerdos de garantias financieras con cambio de titularidad o cobertura de obligaciones actuales o futuras con
clientes minoristas. No obstante, la entidad podrd celebrar este tipo de acuerdos con clientes profesionales o contrapartes elegibles,
debiendo informar a los mismos sobre los riesgos y efectos que conllevan estos actos.

En caso de que la entidad lleve a cabo acuerdos de garantia con cambio de titularidad debera tener en cuenta los siguientes factores:

/ Si existe Unicamente una relacion muy débil entre la obligacion del cliente con la entidad y el uso de tales acuerdos, y si la
probabilidad de una responsabilidad de los clientes respecto a la empresa es escasa o insignificante.

/  Sielimporte de los fondos o los instrumentos financieros del cliente sujetos a acuerdos de garantia con cambio de titularidad
excede con mucho la obligacion del cliente, o es incluso ilimitado si el cliente tiene cualquier tipo de obligacién con la empresa.

/ Sitodos los instrumentos financieros o fondos de los clientes se someten a acuerdos de garantia con cambio de titularidad, sin
considerar qué obligacién mantiene cada cliente con la empresa.

7.3.7 Requisitos organizativos

La Entidad ha designado al Departamento de Valores como unidad responsable de la proteccion de activos de clientes con el suficiente
conocimiento y autoridad y responsabilidad para la salvaguarda de los activos de clientes. Este Departamento realizara las funciones
de control, asi como procedera a la emision de los informes que sean preceptivos conforme a la norma aplicable, 0 a aquellos que por
motivos de la funcion asignada se establezcan en cada momento.

7.4 COMUNICACION A CLIENTES DE ASPECTOS RELEVANTES EN MATERIA DE SALVAGUARDA

La Entidad proporciona con caracter previo a la prestacion de servicios de inversion, informacion a sus clientes sobre los aspectos
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relevantes en materia de proteccion y salvaguarda de sus instrumentos financieros.

Los clientes que contraten el servicio de custodia y administracién de instrumentos financieros serdn debidamente informados en el
contrato marco para la prestacién de servicios bancarios y servicios de inversion, en el contrato de apertura de cuenta de valores y de
cuenta corriente y/o en el contrato de custodia y administracion de instrumentos financieros, de los siguientes extremos:

a) Los instrumentos financieros se recibiran por la Entidad para su deposito por entrega o transferencia contable.

b) La posibilidad de utilizacion de subcustodios asi como de su responsabilidad en virtud de la legislacién nacional aplicable, por
cualquier acto u omision del tercero y de las consecuencias para el cliente de la insolvencia de ese tercero.

c) La posibilidad de utilizacion por custodios extranjeros y nacionales de cuentas globales: En el supuesto de que los instrumentos
financieros depositados con un custodio extranjero o nacional, vayan a quedar depositados en una cuenta global, se informara con
cardcter previo al cliente advirtiéndole de los riesgos resultantes.. En particular, se le proporciona la siguiente informacion:

d) Identificacion de la entidad que tiene la cuenta global (tercero).
»  Pais del tercero.
»  Rating del tercero.
» ldentificacion del titular de la cuenta global.

»  Existencia de diferenciacién entre los instrumentos financieros de los clientes en poder del tercero de aquellos de los que sea
titular el tercero.

»  Riesgos resultantes del depdsito en cuentas globales.

e) La existencia y condiciones de cualquier derecho de garantia o gravamen que la Entidad, tenga o pueda tener sobre los fondos
e instrumentos financieros de los clientes, o de cualquier derecho de compensacion que la Entidad posea en relacion con esos
instrumentos o fondos.

f) De acuerdo con el apartado anterior no estan permitidos los derechos de garantia real, prendarios o de compensacion sobre los
instrumentos financieros o los fondos de clientes que permitan a un tercero disponer de tales instrumentos o fondos para recuperar
deudas que no atafan al cliente o a la prestacion de servicios al cliente.

No obstante, cuando la Entidad esté obligada a celebrar acuerdos que den lugar a la creacion de tales derechos de garantia
real, prendarios o de compensacion deberd revelar tal informacion a los clientes advirtiéndoles de los riesgos asociados a tales
mecanismos.

g) Cuando derechos de garantia real, prendarios o de compensacion sean otorgados por la Entidad, respecto a los instrumentos
financieros o los fondos de clientes, o cuando la Entidad haya sido informada de que se otorgan, tales derechos deberdn registrarse
en los contratos de los clientes y en las cuentas propias de la Entidad, para dejar claro el estado de propiedad de los activos de los
clientes, en particular en caso de insolvencia.

8.COSTES Y GASTOS ASOCIADOS
La Entidad percibird por el desarrollo de su actividad y la prestacion de los servicios de inversion y/o auxiliares las tarifas y comisiones
establecidas en su Folleto de Tarifas.

Las tarifas y comisiones recogidas en el mismo son tarifas y comisiones méximas, sin perjuicio de que las que son efectivamente
repercutidas a los clientes por la prestacion de los servicios sefalados pueden ser inferiores a las reflejadas en el documento sefalado.

El Folleto de Tarifas se encuentra disponible en la Web institucional www.andbank.es y en las sucursales de la Entidad.

Si se produjese cualquier cambio en las tarifas y comisiones maximas aplicables, la Entidad lo comunicard expresamente por escrito a
sus clientes o en alguna de las comunicaciones periddicas que se les envian.

9. POLITICA DE MEJOR EJECUCION Y GESTION DE ORDENES
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9.1 INTRODUCCION

La presente politica tiene como objetivo definir los procedimientos de la Entidad para llevar a cabo la ejecucién de las érdenes, que
le permitan obtener el mejor resultado posible para las operaciones de sus clientes; asi como definir los procedimientos y sistemas de
gestion y asignacion de las 6rdenes que permitan su répida y correcta ejecucion y posterior asignacion.

En concreto la presente Politica:

/

Define los criterios de la Entidad para seleccionar a los intermediarios que ejecutaran las érdenes y especifica las medidas y
procedimientos que deberdn seguirse para su adecuada seleccién, dentro de la prestacion del servicio de recepcion y transmision
de drdenes de clientes en relacién con uno o més instrumentos financieros y de gestion discrecional de carteras.

Define los principios generales de la Entidad para gestionar las érdenes recibidas de los clientes y el proceso de toma de decisiones
y ejecucion de las mencionadas drdenes, dentro de la prestacion de los servicios de gestion discrecional e individualizada de
carteras de inversion y el servicio de ejecucién de 6rdenes por cuenta de clientes.

9.2 AMBITO DE APLICACION

/

La presente Politica es de aplicaciéon y obligado cumplimiento para la Entidad, como entidad autorizada para la prestacion de
servicios de inversion y/o auxiliares, asi como para todos los profesionales y empleados de la Entidad que realicen actividades
relacionadas de manera directa e indirecta con la prestacion de servicios de inversion y/o auxiliares incluidos los agentes. En este
sentido, todos los profesionales y personal de la Entidad, asi como sus agentes tienen el deber de conocer, cumplir y aplicar la
presente Politica.

La presente Politica serd de aplicacién para asegurar una correcta ejecucion y asignacion de las érdenes de los clientes que la
Entidad tenga clasificados como minoristas o profesionales, en el marco de la prestacion de los siguientes servicios de inversion
para los que la Entidad se encuentra autorizada:

- Recepcion y transmision de érdenes de clientes en relacion con uno o mas instrumentos financieros.
- Ejecucion de érdenes por cuenta de clientes.
Gestion discrecional e individualizada de carteras de inversion con arreglo a los mandatos conferidos por los clientes.

- La presente Politica de Mejor Ejecucion es de aplicacion a los clientes que la Entidad tenga clasificados como Contrapartes
Elegibles.

9.3 POLITICA DE MEJOR EJECUCION

9.3.1 Factores que determinan la mejor ejecucién

La mejor ejecucion vendrd determinada en funcion de la importancia relativa de los factores establecida en la Politica de Mejor Ejecucion,
y que dependerd de las caracteristicas del tipo de cliente, de la orden a ejecutar, del tipo de instrumento financiero y del mercado en el
que este sea negociable.

A continuacién se describen por orden de prioridad, los principales factores que determinan la Mejor Ejecucion:

/
/

Precio: El mejor precio posible para el cliente.

Costes transaccionales: Costes inherentes a la transaccion, tales como costes explicitos referentes a comisiones pagadas a
intermediarios y costes de ejecucién y liquidacion de los valores.

Liquidez y profundidad: Volumen suficiente de érdenes a diferentes precios, horquillas de precios con variaciones en los mismos
de manera consistente, que reduzcan significativamente la volatilidad.

Velocidad de ejecucién: Capacidad de ejecutar de manera répida transacciones, incluso las de elevado volumen.

Liquidacion de operaciones: Existencia de centros y mecanismos de liquidacién en los que Andbank participe directamente o a
los que tenga acceso mediante acuerdos con otras entidades liquidadoras.

Reputacion y profesionalidad del intermediario: Presencia en los mercados, capacidad de ejecucion de las érdenes, agilidad en su
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tramitacion y capacidad de resolucion de incidencias.
/ Otros aspectos considerados relevantes para la orden, como la calidad de los centros de ejecucion.

Laimportancia relativa de los anteriores factores en funcion de la clasificacién del cliente que otorga la orden se expone en los siguientes
apartados. En la revision periddica llevada a cabo por Andbank en sus sistemas de ejecucion de érdenes, se deberd evaluar si se ha
producido un cambio importante y se planteara la pertinencia de modificar la importancia relativa de los factores de mejor ejecucién a
la hora de cumplir la obligacion general de realizar la mejor ejecucion posible.

9.3.2 Clientes y criterios de seleccién
9.3.2.1 Cliente minorista

La Mejor Ejecucion en el caso de cliente minorista vendrd determinada por el concepto de “Contraprestacion Total” (o “Total
Consideration”) asumiendo Andbank el compromiso de representar los intereses del cliente, tratando de obtener el mejor resultado
posible.

La Contraprestacion Total se define como la suma del precio del instrumento financiero en cuestién y los costes o gastos
directamente relacionados con la ejecucion de la orden que son sufragados por el cliente. Dichos gastos incluyen los costes del
centro de ejecucién, de compensacion y liquidacion asi como cualquier comision pagada a terceros en relacién a dicha ejecucion.
No se incluyen en este concepto las comisiones que perciba Andbank por la prestacion del servicio.

Asi, en el caso del cliente minorista los factores que determinan la mejor ejecucion son los siguientes:
»  Precio: El mejor precio posible para el cliente.

»  Costes transaccionales: Costes inherentes a la transaccién, tales como costes explicitos referentes a comisiones pagadas a
intermediarios y costes de ejecucién y liquidacion de valores.

El resto de factores que determinan la Mejor Ejecucion podran también ser tenidos en cuenta en lo que se refiere a la ejecucion de
ordenes procedentes de cliente minorista, en aquellos casos en los que la Consideracion Total esté asegurada, como son los factores
de: i) rapidez, ii) la probabilidad de la ejecucién y la liquidacion, iii) el volumen, iv) la naturaleza o cualquier otra consideracion
pertinente para la ejecucion de la orden.

9.3.2.2 C(liente profesional

La Politica de Mejor Ejecucion de una orden de un cliente profesional, se identificarad con la rapidez y probabilidad de ejecucion, el
precio, costes transaccionales y eficiencia en la compensacién y liquidacion de las transacciones.

En ninglin momento se incorporaran las comisiones o margenes cobrados por Andbank en la transaccién, a efectos de verificaciéon
de la Mejor Ejecucion.

Asi, en el caso del cliente profesional los factores que determinan la Mejor Ejecucion, en orden de prioridad, son los siguientes:
»  Precio: El mejor precio posible para el cliente.

» Liquidez y profundidad: Volumen suficiente de érdenes a diferentes precios, con variaciones en los mismos de manera
consistente, que reduzcan significativamente la volatilidad.

» Velocidad de ejecucion: Capacidad de ejecutar de manera rapida transacciones, incluso las de elevado volumen.

»  Liquidacion de operaciones: Existencia de centros y mecanismos de liquidacion en los que Andbank participe directamente o a
los que tenga acceso mediante acuerdos con otras entidades liquidadoras.

»  Reputacion y profesionalidad del intermediario: Presencia en los mercados, capacidad de ejecucién de las érdenes, agilidad en
su tramitacion y capacidad de resolucién de incidencias.

»  Costes transaccionales: Costes inherentes a la transaccion, tales como costes explicitos.
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9.3.3 Instrucciones especificas del cliente

Tendrén la consideracion de “instrucciéon especifica”: cualquier instruccion concreta, dada por el cliente, relativa al centro de ejecucion
donde desea se curse la orden, su forma de ejecucion, caracteristicas relativas al precio del valor, e incluso, momento en el que ejecutar
la orden en mercado.

Tendrén la consideracién de instrucciones especificas de los clientes:
/ Laindicacion expresa por el cliente del centro de ejecucién al que enviar la orden.

/ Laindicacion expresa por el cliente de la divisa de la orden, en el caso de instrumentos financieros que coticen en diferentes
divisas.

/  Determinados tipos de érdenes conocidas como de “stop-loss’, que se ejecutan en funcién de la evolucidn de la cotizacion del
activo en un determinado mercado.

/ Cualquier tipo de estrategia de ejecucién cursada por el cliente en el que se encuentra expresamente incluido el periodo
concreto en el que el cliente puede ejecutar la orden, el volumen o porcentaje de volumen a ejecutar en cada sesion o el precio
a obtener en la ejecucion.

En los casos en los que un cliente transmita una instruccion especifica, la Entidad ejecutard la orden siguiendo dicha instruccion
especifica, en la medida de lo posible, siempre que disponga de medios y canales que permitan la transmision de la orden. En el resto de
pardmetros sobre la operacion sobre los que no hubiera instrucciones, se sequirdn aprobando los preceptos que pudieran ser aplicables
de la presente Politica.

En estos casos se advertird al cliente que haya dado una instruccion especifica de que la misma podria afectar al cumplimiento de los
estandares y factores de ejecucion definidos en la presente Politica. En cualquier caso, la Entidad intentard obtener el mejor resultado
posible ajustdndose a dichas instrucciones.

En el mismo sentido, en aquellos casos que se ejecuten drdenes fuera de un centro de negociacion, a peticion de los clientes, Andbank
le informara al cliente sobre las consecuencias de esta modalidad de ejecucion.

9.3.4 Centros de ejecucion e intermediarios financieros

o,

Un centro de ejecucion es un centro de negociacion (‘mercado organizado’, “sistema multilateral de negociacion”o “sistema organizado
de contrataciéon”), un Internalizador Sistematico, una plataforma de contratacion distinta de las anteriores, asi como la Entidad cuando
esta ejecute la orden del cliente contra su cuenta propia.

La Entidad seleccionaré los centros de ejecucion que permitan cumplir en mejor modo con la presente Politica de Mejor Ejecucion.

Dentro de su politica de seleccion de centros, la Entidad podra seleccionar centros de ejecucion distintos a mercados organizados,
sistemas multilaterales de negociacion o sistemas organizados de contratacién siempre que ello favorezca el cumplimiento de su
Politica de Mejor Ejecucién. Asimismo la Entidad podra operar por cuenta propia ofreciendo contrapartida a las 6rdenes, de compra o
venta de instrumentos financieros, recibidas de sus clientes.

La Entidad pondré a disposicion de sus clientes, de forma previa, informacion relativa a los costes y gastos asociados a la ejecucion de
una orden, asi como de los mdrgenes aplicados. Asimismo, y con posterioridad a cada ejecucion, la Entidad facilitara el detalle de los
costes, gastos y margenes efectivamente soportados por el cliente.

Al no ser la Entidad actualmente, miembro de ningun centro de ejecucion, utiliza intermediarios en la ejecucion de las érdenes de sus
clientes.

9.3.5 Factores que intervienen en la seleccion de centros de ejecucion e intermediarios financieros

La Entidad revisard de forma periddica la seleccion de los centros de ejecucion e intermediarios financieros, adaptando esta seleccion
conforme al criterio més apropiado para asegurar el cumplimiento de la Politica de Mejor Ejecucion.

De esta forma, la Entidad tendra en cuenta los siguientes factores a la hora de seleccionar los centros de ejecucién e intermediarios
financieros:

1. Costes y comisiones aplicadas.
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2. Coberturay acceso a los mercados relevantes.

3. Reputacién y profesionalidad del centro de ejecucién o intermediario: presencia en los mercados, capacidad de ejecucién de las
ordenes, agilidad en su tramitacion y capacidad de resolucién de incidencias.

4. (Calidad de la ejecucion, compensacion y liquidacion de las operaciones.

5. Acceso a informacion sobre las érdenes ejecutadas: detalle y calidad de la informacion que el centro de ejecucion o intermediario
pueda facilitar sobre las 6rdenes ejecutadas por cuenta de Andbank.

6. Libertad de acceso: Libertad de acceso al mercado por parte de los inversores de forma que el trato a los mismos sea justo y no
discriminatorio.

9.4 POLITICA GENERAL DE EJECUCION DE ORDENES
9.4.1 Criterios que determinan la importancia de los factores para la seleccion de los centros de ejecucion

La Entidad tendrd en cuenta los siguientes criterios a la hora de determinar la importancia relativa que habra de dar a cada uno de los
factores que influyen en la seleccion del centro de ejecucion:

/  Elperfil del cliente, incluido su clasificacion como cliente minorista o profesional.
/  Las caracteristicas de la orden dada por el cliente.

/ Las caracteristicas del instrumento financiero objeto de la orden.

/  Las caracteristicas de los centros de ejecucién a los que puede dirigirse la orden.

Los factores que determinen en cada momento la selecciéon de centros de ejecucion realizada por la Entidad serdn aquellos que puedan
garantizar la Mejor Ejecucion para cada perfil de cliente: minorista y profesional.

Ademas de los mencionados factores, en relacion a la seleccion de centros de ejecucion podran ser también tenidos en cuenta como
factores secundarios los siguientes:

/ Acceso a informacion sobre las érdenes ejecutadas: Detalle y calidad de la informacion que el intermediario pueda facilitar sobre
las 6rdenes ejecutadas por cuenta de Andbank.

/  Libertad de acceso: Libertad de acceso al mercado por parte de los inversores de forma que el trato a los mismos sea justo y no
discriminatorio.

9.4.2 Criterios que determinan la importancia de los factores para la seleccion de los intermediarios financieros

La Entidad tendrd en cuenta los siguientes criterios a la hora de determinar la importancia relativa que habré de dar a cada uno de los
factores que influyen en la seleccion de los intermediarios:

/  El perfil del cliente, incluido su clasificacién como cliente minorista o profesional.
Las caracterfsticas de la orden dada por el cliente.

Las caracteristicas del instrumento financiero objeto de la orden.

~ >~ .

Las caracteristicas de los centros de ejecucion a los que puede dirigirse la orden.

Los factores que determinen en cada momento la seleccién de intermediarios financieros realizada por la Entidad serdn aquellos que
puedan garantizar la Mejor Ejecucion para cada perfil de cliente: minorista y profesional.

Ademas de los mencionados factores, en relacién a la seleccion de intermediarios financieros podran ser también tenidos en cuenta
como factores secundarios los siguientes:

/ Costesy comisiones aplicadas.
/ Coberturay acceso a los mercados relevantes.

/ Reputaciony profesionalidad del intermediario: Presencia en los mercados, capacidad de ejecucion de las 6rdenes, agilidad en su
tramitacion y capacidad de resolucion de incidencias.
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/  Calidad de la ejecucion, compensacion y liquidacion de las operaciones.

/ Acceso a informacion sobre las 6rdenes ejecutadas: Detalle y calidad de la informacion que el intermediario pueda facilitar sobre
las 6rdenes ejecutadas por cuenta de la Entidad.

/  Libertad de acceso: Libertad de acceso al mercado por parte de los inversores de forma que el trato a los mismos sea justo y no
discriminatorio.

9.4.3 Grupos de instrumentos financieros
A continuacion, se indican los criterios concretos de seleccion de intermediarios segun cada grupo de instrumentos financieros:
/ Operaciones de Renta Fija y Productos Estructurados:

Andbank no es miembro de ningiin mercado para la ejecucion de operaciones sobre este tipo de instrumentos por cuenta de
clientes. En las operaciones de renta fija y productos estructurados el cliente solicita precio de compra-venta a Andbank. El precio
final estard formado por el precio cotizado por la entidad emisora del instrumento financiero mdas un margen maximo en funcion
del tipo de activo, el plazo del activo y su disponibilidad en el mercado. En estas operaciones el precio final pagado por el cliente
incluye todos los costes de la operacion y ninguin otro coste seré cargado al cliente.

/  Derivados negociados en mercados organizados

Las ordenes sobre derivados negociados en mercados organizados recibidas de clientes se transmitirdn a intermediarios que
sean miembros de los Mercados Regulados o Sistemas Multilaterales de Negociacion o den acceso a los mismos, con los que
Andbank tenga pactos contractuales para la negociacion y ejecucion y que cumplan con la presente Politica de Mejor Ejecucion.

/ Renta variable negociada nacional e internacional

Las 6rdenes sobre renta variable nacional e internacional recibidas de clientes se transmitirdn a intermediarios que sean miembros
de los Mercados Regulados o Sistemas Multilaterales de Negociacion o den acceso a los mismos, con los que la Entidad tenga
pactos contractuales para la negociacion y ejecucion y que cumplan con la presente Politica de Mejor Ejecucion.

/ Suscripciones y reembolsos de participaciones de Fondos de inversion

Para este tipo de productos, la Entidad se define como transmisora de érdenes. A este respecto, la Entidad ha firmado un contrato
de prestacion de servicios financieros con BANCO INVERSIS, S.A. (en adelante, “Inversis”) por lo que las érdenes en relacion a los
Fondos y Sociedades de Inversion espafiolas de terceras gestoras seran transmitidas a Inversis para su ejecucién por la entidad
gestora correspondiente.

La Entidad comprobaré que las érdenes se transmiten de forma correcta a la gestora conforme a la politica de suscripciones y reembolsos
de participaciones en funcién de la hora de recepcion de la orden y la hora de corte establecida por la propia gestora para considerarlas
operaciones del dia siguiente.

9.5 POLITICA DE GESTION DE ORDENES
9.5.1 Criterios para la asignacion de 6rdenes

Cuando la Entidad ejecute directamente o bien transmita a un intermediario para su ejecucion las érdenes de clientes recibidas se
asegurard de que se cumplen los siguientes requisitos:

/  Larecepcion y transmision de érdenes se realizard con rapidez y precision, a menos de que las caracteristicas de la orden o las
condiciones de mercado no lo permitan.

/  Identificar al titular de la orden, incluidos los casos en los que sea un tercero quien transmita la orden por cuenta de otro.

/  La decisién de inversién a favor de un cliente determinado, o de la propia Entidad, se ha de adoptar con caracter previo a la
transmision de la orden y, en consecuencia, antes de que se conozca el resultado de la operacion.

/ Enlos Mercados regidos por libros de érdenes, la Entidad asignara las ejecuciones de las mismas por orden de recepcién en cada
canal de procedencia donde la orden fue introducida.

/  La Entidad estd obligada a velar por la correcta formacion de precios en los Mercados. En este sentido se pueden producir
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retrasos en el envio de determinadas érdenes a Mercado cuando por su volumen, o su precio limite pueda afectar a la integridad
del Mercado. En estos casos, la orden perdera la prioridad de ejecucion en el libro de érdenes.

Deberan informar de manera inmediata al cliente minorista sobre cualquier dificultad relevante que surja para la debida ejecucion
de la orden.

En los casos en los que la Entidad sea responsable de la supervision o de la realizaciéon de la liquidacion de la orden, adoptara las
medidas necesarias para garantizar que la correcta asignacion de los fondos a la cuenta del cliente.

La Entidad en ningun caso hard un uso inadecuado de la informacion de que disponga sobre las drdenes pendientes de sus
clientes.

Quedaréd acreditado documentalmente el cumplimiento de los puntos anteriores de manera objetiva, verificable y no manipulable.

9.5.2 Agrupacion de érdenes

Como norma general, Andbank no agrupara érdenes de distintos clientes o de clientes con érdenes por cuenta propia.

La Entidad cursard las érdenes a mercado individualmente para cada cliente.

En casos excepcionales, la Entidad podré agrupar érdenes de distintos clientes, incluidas las érdenes de cartera propia de la Entidad, para
su ejecucion siempre y cuando cumplan las siguientes premisas que establece la normativa de aplicacion:

/

Deberd informarse a cada cliente y a los gestores de la cuenta propia en su caso, cuyas érdenes vayan a agruparse, que el efecto
de agrupacion puede perjudicarles en relacién con una orden determinada, debido a la pérdida del criterio de temporalidad en
la recepcién de la orden.

Deberd obtenerse el consentimiento expreso de los clientes implicados. En el caso en que no se otorgue dicho consentimiento,
la Entidad ejecutara cada una de las érdenes individualmente en Mercado atendiendo al riguroso orden de recepcion de las
mismas.

Que resulte improbable que globalmente la acumulacion de érdenes y operaciones perjudique a alguno de los clientes cuyas
ordenes vayan a acumularse;

Que se informe a cada cliente cuya orden vaya a acumularse de que el efecto de la acumulacion puede perjudicarle en relacion
con una orden determinada;

Que se establezca y aplique de manera efectiva una politica de atribucidn de érdenes, que prevea la atribucion equitativa de las
ordenes y operaciones acumuladas, incluido de qué modo el volumen y precio de las érdenes determinan las atribuciones y el
tratamiento de las ejecuciones parciales;

En caso de que acumule una orden con una o mas 6rdenes de otros clientes y la orden acumulada se ejecute parcialmente,
procedera a atribuir las operaciones correspondientes de acuerdo con su politica de atribucién de 6rdenes.

9.5.3 Proceso de gestion de 6rdenes

El proceso de toma de decisiones y gestion de érdenes (en el dmbito de prestacion del servicio de gestion de carteras) se llevard a cabo
observando los siguientes pasos:

a)

El Departamento de Inversiones tomara las decisiones de inversion en base a distintos modelos macroecondémicos y matematicos.
Una vez definida la composicion de la cartera, se procederd a su construccion mediante la emision de érdenes de compra o venta.

Previo al envio de la orden, se verificarad que la decisién tomada no incumple los limites establecidos para cada cartera.

El Departamento de Inversiones enviara las/s orden/es correspondiente/s al Departamento de Operaciones para su canalizacion a
los intermediarios.

El Departamento de Inversiones contactard con los distintos terceros intermediarios (entidades financieras, agencias de valores,
sociedades de valores, sociedades gestoras, etc.) seleccionados segun los criterios y principios establecidos en la presente Politica,
de manera que se consiga el mejor precio para los clientes.

La orden de compra o venta deberd ser enviada por correo electrénico asi como la confirmacion de la ejecucion por parte del
intermediario. Estos registros (registro de drdenes, registro de operaciones y registro de confirmaciones) deberan guardarse en un
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soporte que permita el almacenamiento de la informacion de forma accesible y mantenerse por un periodo minimo de cinco (5)
anos, de conformidad con lo establecido en la Politica de Mantenimiento de Registros de la Entidad.

f) Ala hora de mandar la orden en firme a los intermediarios financieros, el Departamento de Operaciones realizard una asignacion
previa y, en caso de tratarse de una operaciéon agrupada, comunicard al intermediario el desglose de la misma por carteras. La
Entidad contard con un registro de operaciones agrupadas, en caso de que éstas se den, que deberd guardarse en un soporte
duradero que permita el almacenamiento de la informacion de forma accesible y mantenerse por un periodo minimo de (5) afios,
de conformidad con lo establecido en la Politica de Mantenimiento de Registros de la Entidad.

Las decisiones de inversién a favor de los clientes siempre serdn adoptadas con anterioridad a la transmisién de la orden al
intermediario para su ejecucion, antes de que se conozca el resultado de la operacion. Concretamente, se hard una preasignacion
de las operaciones a las distintas carteras.

Siunavezejecutada una operacion, los precios de ejecucion son distintos, para evitar un posible conflicto de interés entre los distintos
clientes derivado de esta situacion, la Entidad dispone de unos criterios objetivos de prorrateo o distribucién de operaciones entre
clientes que garantizan la equidad y no discriminacién entre los mismos.

Las érdenes se ejecutaran con rapidez y precisién de forma que no se perjudique a ningun cliente cuando se realizan operaciones
para varios de ellos. El criterio general es la neutralidad en el trato a los distintos clientes. Por ello, en la asignacion de érdenes no se
favorecerd a ningun cliente en particular frente a los restantes. Para ello se actuara de la forma siguiente:

1. Para el caso de que una operacion se haya ejecutado a distintos precios, se calculara el precio medio de ejecucion de dicha
ordeny se asignaran los valores a cada uno de los clientes para los que las érdenes se destinen en este sentido.

2. Para el caso de introduccién de un orden limitada agrupando distintas drdenes relativas a la gestién de distintas carteras de
clientes y no se haya podido ejecutar el volumen total de la orden al precio limitado fijado, se asignaran a prorrata el volumen
ejecutado al precio limitado entre las carteras de los clientes.

3. Encaso de que no puedan seguirse estos procedimientos, se seguird un proceso de rotacién por orden alfabético.
La Entidad se compromete a aplicar, en todo caso, dichos criterios objetivos, que garanticen el mejor resultado para los clientes.

g) Los activos se depositardn a nombre de cada uno de los clientes de conformidad con lo establecido en el contrato-tipo de custodia
y administracién de instrumentos financieros.

9.6 INFORME SOBRE LOS PRINCIPALES CENTROS DE EJECUCION E INTERMEDIARIOS

El cliente podrd solicitar en cualquier momento informacion sobre los intermediarios a los que la Entidad transmite 6rdenes para su
ejecucion.

9.7 COMUNICACION DE LA POLITICA A LOS CLIENTES Y OBTENCION DEL CONSENTIMIENTO

9.7.1 Comunicacion de la politica a los clientes

La Entidad informaré a los clientes en el momento que se inicia la relacién contractual con ANDBANK de la presente Politica, detallando
la importancia otorgada a los diferentes factores para la eleccion de la composicién de la cartera asi como para la eleccion de los
intermediarios asi como los intermediarios seleccionados finalmente, y explicard con el suficiente detalle y claridad, como se ejecutaran
la ordenes de los clientes.

Cuando la entidad ejecute drdenes para clientes minoristas, facilitara a dichos clientes un resumen de la presente Politica, con especial
atencion al total de los gastos en que se incurran. Asimismo, también facilitaré a los clientes un enlace en donde podran encontrar los
datos mas recientes publicados sobre la calidad de la ejecucién de las érdenes.

9.7.2 Obtencidn del consentimiento del cliente

La Entidad obtendra el consentimiento previo de la Politica por parte de los clientes. Dicho consentimiento serd tacito y se considerara
obtenido con el inicio de la operativa después de que el cliente haya recibido la comunicacion previa de la presente Politica.

La Entidad deberé informar a los clientes y obtener su consentimiento previo y expreso en los casos en los que ejecute las érdenes al
margen de los mercados regulados y de los sistemas multilaterales de negociacion.
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El consentimiento se podra obtener de manera general o para cada operacién en particular.

10. POLITICA DE GRABACION DE LAS CONVERSACIONES TELEFONICAS Y DE LAS COMUNICACIONES ELECTRONICAS

10.1 INTRODUCCION

El dmbito de aplicacién de la presente Politica versa sobre la grabacién de las conversaciones telefénicas y de las comunicaciones
electrénicas en la prestacion de los servicios de inversion que se encuentran bajo su dmbito de aplicacién, en los términos que se
describen a continuacion. Esta Politica forma parte de la Politica de Mantenimiento de Registros Obligatorios.

10.2 AMBITO DE APLICACION

La presente Politica es de aplicacion y obligado cumplimiento para la Entidad, como entidad autorizada para la prestacion de servicios
de inversion y/o auxiliares, asi como para todos los profesionales y empleados de la Entidad que realicen actividades relacionadas de
manera directa e indirecta con la prestacion de servicios de inversion y/o auxiliares incluidos los agentes y colaboradores externos. En
este sentido, todos los profesionales y personal de la Entidad, asi como sus agentes tienen el deber de conocer, cumplir y aplicar la
presente Politica.

10.2.1 Clientes

La Politica de Grabacién de Andbank aplica a clientes minoristas, profesionales y contrapartes elegibles, de acuerdo con la definicion que
la Directiva MiFID establezca en cada momento.

Los clientes de Andbank anteriormente mencionados son informados sobre la aplicacion de la Politica de Grabacién en el momento
inicial de larelacién contractual con la Entidad, momento a partir del cual las conversaciones telefonicas y/o comunicaciones electronicas
mantenidas entre el Cliente y Andbank relacionadas con la prestacion de los servicios de inversion bajo su dmbito de aplicacion serdn
grabadas a efectos de una mayor proteccion al cliente.

10.2.2 Servicios

Andbank no podra prestar por teléfono servicios ni ejerceran actividades de inversion con aquella clientela a la que no hayan notificado
por adelantado la grabacién de sus comunicaciones o conversaciones telefénicas en caso de que dichos servicios y actividades estén
relacionadas con la recepcion, transmision y ejecucion de 6rdenes de clientes.

En virtud de lo anterior, se establece la Politica de Grabacién de conversaciones telefénicas y de las comunicaciones electrénicas de
Andbank que serd de aplicacién a la totalidad de las conversaciones telefonicas y comunicaciones electrénicas mantenidas con caracter
interno o con clientes de la Entidad:

/ Cuando Andbank negocia por cuenta propia.

/ Enla prestacién de servicios que estén relacionados con la recepcion, transmision y ejecucion de érdenes de clientes, incluso si
finalmente no dan lugar a la prestacion de tales servicios.

/ Cuando Andbank elabora informes de analisis o research que son facilitados posteriormente a sus clientes.

Asimismo, estan sujetas al requisito de grabacién las conversaciones internas encaminadas a facilitar una transaccion de un cliente de
Andbank.

Por el contrario, se entienden excluidos del dmbito de aplicacion de esta Politica los demas servicios de inversion, como es el caso de
la prestacion del servicio de asesoramiento en materia de inversién, cuya operativa se encuentra amparada bajo la emision de una
propuesta de inversion o recomendacion de inversién que queda recogida por escrito y cuya entrega al cliente se realiza de manera
fehaciente, o la gestion discrecional de carteras, servicio en el que Andbank transmite y/o ejecuta las érdenes en nombre del cliente al
amparo del mandato de gestién otorgado por éste.

10.2.3 Canales y Dispositivos

La Entidad pone a disposicion de los clientes los siguientes canales de recepcién de érdenes que cuentan con sistemas de registro al
objeto de evidenciar las instrucciones dadas por el cliente tal y como se describe en la presente Politica:

/ Canales presenciales de la red de Oficinas de Andbank.
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/  Canales electrénicos (Web / App).
/ Canales telefénicos dotados con sistemas de grabacién de voz.
/ Otros medios dotados de sistemas de registro, tales como correo electrénico o chat financiero especifico.

La utilizacion de cada canal por los clientes dependerd de las caracteristicas del servicio que se le preste y del tipo de instrumento
financiero a que se refiera cada orden.

La utilizacion de los canales telefénicos de Andbank implica el conocimiento y aceptacion por parte del cliente de que la conversacion
es grabada. En el caso en que el cliente no preste su consentimiento a la grabacion, Andbank no podrd admitir las drdenes por este canal,
pudiendo optar el cliente por cualquier otro tipo de canal mencionado.

Adicionalmente, las conversaciones iniciadas o recibidas por dispositivos autorizados por Andbank para su uso por empleados o terceros
contratistas, estaran bajo el dmbito de aplicacién de la Politica de Grabacion de Andbank cuando impliquen la prestaciéon de los servicios
o actividades descritas en el apartado anterior.

A estos efectos, Andbank mantendra un listado actualizado de los empleados con dispositivos corporativos que hayan sido aprobados
o autorizados por la Entidad y que estaran por tanto bajo el ambito de aplicacion de la Politica de Grabacion en las circunstancias
anteriormente mencionadas.

10.3 POLITICA DE GRABACION
10.3.1 Grabacion de las Conversaciones Telefénicas

Las llamadas recibidas o realizadas desde dispositivos telefénicos autorizados por Andbank serdn grabadas de acuerdo al &mbito de
aplicacién anteriormente descrito y en las siguientes circunstancias:

/ En el caso de llamadas recibidas o realizadas a través de canales destinados exclusivamente a la negociacion por cuenta propia
de Andbank (por ejemplo, mesas de tesoreria), estas llamadas serdn grabadas en su totalidad de principio a fin.

/ Enel caso de llamadas recibidas o realizadas a través de dispositivos fijos y canales destinados exclusivamente a la recepcion de
ordenes de clientes (por ejemplo, mesas de ejecucion de érdenes), estas llamadas serdn grabadas en su totalidad de principio a
fin.

/ Enel caso de llamadas recibidas o realizadas a través de dispositivos méviles autorizados por Andbank para su uso por parte de
empleados de la Entidad, las llamadas serdn grabadas en aquellos supuestos en los que se preste un servicio que pudiera estar
relacionado con la recepcién, transmision y ejecucion de drdenes de clientes, o bien con la elaboracién de informes de andlisis o
research que son facilitados posteriormente a los clientes. En estos casos, el comienzo de la grabacion serd a discrecion del gestor
comercial o empleado de Andbank con quien el cliente mantenga la llamada, al objeto de evitar la grabacion de informacion
personal del cliente susceptible de ser considerada bajo la normativa aplicable en materia de proteccion de datos de caracter
personal.

Asimismo, cabe sefalar que en el supuesto de que el empleado cese su relacion laboral con Andbank o en el caso de que el dispositivo
se pierda o sea objeto de robo, la herramienta con la que cuenta Andbank para la grabacion de las conversaciones aplica politicas de
borrado del dispositivo.

La grabacion de las conversaciones mantenidas mediante dispositivo movil es transferida con caracter inmediato a la nube del proveedor
que proporciona a Andbank la herramienta de grabacion siempre y cuando el dispositivo cuente, en ese momento, con red de datos.
En caso contrario, la conversacion permanece almacenada hasta que el dispositivo recupere la conectividad, momento en el que se
transferird la grabacion. En el caso de las grabaciones mantenidas a través de un teléfono fijo, éstas se almacenan inmediatamente en la
base de datos propia de Andbank.

10.3.2 Grabacion de las Comunicaciones Electrénicas

Las comunicaciones electronicas recibidas o realizadas desde dispositivos o canales autorizados por Andbank serén registradas conforme
a los procedimientos y en el soporte previsto en cada caso, al objeto de poder garantizar la trazabilidad de las érdenes y operaciones
realizadas por los clientes.
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10.3.3 Registro de las Conversaciones Presenciales con Clientes

Andbank registrard mediante acta las conversaciones presenciales con el cliente cuando se le presten o exista la intencién de prestarle
servicios relacionados con la recepcién, transmision y ejecucion de érdenes de clientes, incluso si finalmente esas conversaciones no
dan lugar a la prestacion de tales servicios.

La informaciéon contenida en el acta indicada anteriormente incluird lo siguiente:
la fechay la hora de las reuniones;
el lugar de las reuniones;
- laidentidad de los asistentes;
el promotor de las reuniones, y

- lainformacion pertinente sobre la orden del cliente, incluidos el precio, el volumen, el tipo de orden y el momento en que
se transmitird o ejecutara.

10.4 SOPORTE DE LAS GRABACIONES

Andbank conservara las grabaciones de las conversaciones telefénicas y comunicaciones electronicas descritas en esta Politica en un
soporte duradero que permita su reproduccion o copia y en un formato que no permita su modificacion o la destruccion de la grabacion
original.

Las grabaciones antedichas se almacenardn en un soporte que permita que sean facilmente accesibles y estén a disposicion de los
clientes que lo soliciten, asi como para futuras consultas de la autoridad competente, de modo que se cumplan las condiciones
siguientes:

/ Que la autoridad competente pueda acceder a ellos facilmente y reconstituir cada una de las etapas fundamentales del
procesamiento de cada operacion.

/ Que sea posible verificar ficilmente cualquier correccion o modificacién, y el contenido de los registros con anterioridad a dichas
correcciones o modificaciones.

/ Que los registros no puedan manipularse o alterarse de otro modo.

/ Que permitan el uso de tecnologias de la informacién o cualquier otro recurso de explotacién eficiente cuando el anélisis de los
datos no pueda realizarse facilmente debido al volumeny a la naturaleza de los datos.

/ Que los dispositivos respeten los requisitos de llevanza de registros, independientemente de la tecnologia utilizada.

Andbank garantizard en todo momento la calidad, exactitud y exhaustividad de todas las grabaciones de las conversaciones telefénicas
y comunicaciones electrénicas registradas en los sistemas de la Entidad.

10.5 RECUPERACION DE LAS CONVERSACIONES Y COMUNICACIONES REGISTRADAS

Las conversaciones telefénicas y comunicaciones electrénicas grabadas por Andbank se mantendran durante un periodo minimo de
cinco (5) anos, susceptible de ser ampliado a siete (7) afos en funcién de los requerimientos especificos realizados por la Comisién
Nacional del Mercado de Valores. El plazo de conservacion del registro comenzaré en la fecha en que se haya creado. Durante este periodo,
los clientes de Andbank tendran en todo momento a su disposicion la posibilidad de solicitar las grabaciones de las conversaciones
telefénicas o comunicaciones electrénicas mantenidas con la Entidad.

El acceso a las conversaciones telefénicas y comunicaciones electrénicas grabadas por Andbank estard justificado bajo las siguientes
circunstancias:

/ Bajo solicitud expresa de un cliente de la Entidad presentada en cualquiera de las oficinas de Andbank.

/ Bajo requerimiento de la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) o de cualquier otra autoridad competente a estos
efectos.

/ Bajo solicitud del drea de Cumplimiento Normativo de Andbank a los efectos de controlar, supervisar y monitorizar el correcto
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cumplimiento de las obligaciones de grabacidn y registro descritas en la presente Politica.

/ Bajo solicitud del Servicio de Atencion al Cliente, Contencioso o un Banquero/Agente de Andbank en relacién a una reclamacion
concreta presentada por un cliente referente a resoluciones de litigios.

/ Bajo peticion del Departamento de Auditorfa Interna o de Control de Riesgos: Cuando la necesidad de las escuchas puede ser
motivada por un control interno sobre las instrucciones de los clientes, o de la actuaciéon del propio gestor.

/ Control de calidad en las llamadas del servicio de Call Center.

A los efectos de garantizar la confidencialidad y proteccion de la informacion de cada cliente que pudiese haber sido grabada en las
conversaciones telefdnicas o comunicaciones electronicas registradas, Andbank mantendra vigente en todo momento un procedimiento
de acceso y recuperacion de los archivos anteriormente mencionados.

Las solicitudes de acceso a los archivos registrados por cualquiera de las personas, autoridades o areas anteriormente descritas, deberan
serdirigidas a Control-Cumplimiento Normativo, que serd el drea encargada de realizar la recuperacion de las llamadas o comunicaciones
electronicas registradas

10.5.1 Recuperacion de las Conversaciones Telefénicas

El acceso a los sistemas de escuchas telefénicas estard restringido a un equipo que estard custodiado por Control-Cumplimiento
Normativo.

Se deberdn tomar las maximas precauciones en el proceso de busqueda e identificacion de la llamada, estrechando al maximo posible
la franja horaria de grabacion y verificando el canal correspondiente a la extension.

Si no se consiguiera localizar la conversacion solicitada, Control-Cumplimiento Normativo informard del hecho v realizard un informe
de incidencia.

Una vez recuperada la grabacién de voz Control-Cumplimiento Normativo pondrd la misma a disposicion de las personas autorizadas
a estos efectos procedan a la audicién de la llamada solicitada conforme a las garantias legalmente establecidas. La audicion de las
grabaciones telefénicas solo podra ser realizada con la autorizacién de Control-Cumplimiento Normativo, siempre y cuando la solicitud
de audicion de grabacién de voz esté debidamente justificada.

Si el personal autorizado para la audicién detecta que en la reproduccién de una grabacion se identifican aspectos personales, se
intentard evitar la misma, y en todo caso se tendré un cuidado extremo para garantizar absoluto respeto y confidencialidad, no pudiendo
divulgarse esta informacion.

No se podra transcribir ni total ni parcialmente la audicion, sea en papel o en cualquier otro medio.

Adicionalmente, se deberdn tomar las méaximas precauciones en el proceso de busqueda e identificacion de la llamada antes de iniciar el
proceso de audicion, estrechando el méximo posible la franja horaria de grabacion y verificando el canal correspondiente a la extension.

10.6 COMUNICACION DE LA POLITICA'Y OBTENCION DEL CONSENTIMIENTO DE LOS CLIENTES A SU APLICACION

La Politica estard actualizada y disponible en todo momento a través de la web de Andbank (http://www.andbank.es/informacion-
legal/mifid/).

Andbank obtendra el consentimiento expreso de sus clientes a la Politica de Grabacion con caracter previo a su aplicacion en el inicio
de su relacion contractual con la Entidad. En cumplimiento de la normativa aplicable reguladora del Mercado de Capitales, Andbank
cumplird con su obligacion de comunicar a los clientes la grabacién de las conversaciones telefénicas que los clientes mantengan con la
Entidad al amparo de la presente Politica a través de la cldusula sobre grabacion de conversaciones telefénicas recogida en el Contrato
Marco General o, para aquellos clientes que Unicamente reciben informes de andlisis, a través su respectivo contrato.

La Entidad no prestara servicios de inversion relacionados con la recepcion, transmision y ejecucion de érdenes de clientes a través de
canales telefénicos con aquellos clientes a los que no les haya sido notificada la grabacién de sus conversaciones telefénicas segun
queda recogido en la Politica.

La Entidad se asegurard de que las medidas implementadas por la Entidad para el cumplimiento de la presente Politica son acordes a la
normativa aplicable en materia de proteccion de datos.
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10.7 SUPERVISION DEL CUMPLIMIENTO DE LA POLITICA

Andbank implementard procedimientos adecuados para supervisar el continuo y correcto cumplimiento de la Politica. El drea de
Control-Cumplimiento Normativo serd el responsable de verificar que existen controles definidos, asi como que estos controles se han
implantado y que son efectivos.

A estos efectos, Control-Cumplimiento Normativo verificard el cumplimiento de la Politica definida e implantada durante el afo
precedente mediante una revision del cumplimiento de los procesos, asi como de los controles asociados a los mismos, al objeto de
evaluar su eficacia y adoptar las medidas y procedimientos adicionales o alternativos que resulten precisos y adecuados.

Las conclusiones obtenidas de esta actividad de verificacion realizada por Control-Cumplimiento Normativo serdn recogidas en
un Informe que sera remitido al Comité de Cumplimiento para que pueda realizar las comprobaciones necesarias y adoptar las
medidas requeridas, especialmente cuando la Entidad acepte o autorice la utilizacion de un nuevo medio de comunicacién. Control-
Cumplimiento Normativo incluird las conclusiones obtenidas sobre el resultado de su actuacién en el Informe Anual que remita al
Consejo de Administracién o sus comisiones delegadas.

Andbank se asegurara de que el Consejo de Administracion, con el apoyo y asesoramiento de la Unidad de Cumplimiento Normativo,
ejerce una supervision y un control eficaces sobre la Politica y los procedimientos relativos a la grabacién de las conversaciones
telefénicas y las comunicaciones electrénicas de la Entidad.

A continuacion, se incluyen las responsabilidades generales derivadas del cumplimiento de la Politica de Grabacion de Andbank:

/ Consejo de Administracion

Aprobacion de la Politica de Grabacion.

- Dotar a las unidades organizativas y al drea de Cumplimiento Normativo de los medios técnicos y humanos que permitan
su correcta llevanza.

Revisar la eficacia operativa del procedimiento implantado.

/ Control-Cumplimiento Normativo

« Garantizar el control del cumplimiento de la presente Politica.
Resolucién de las dudas que pudieran surgir en relacion con la presente Politica.

- Asegurar que el registro de grabaciones de voz cumple con lo sefialado por la normativa vigente.

- Reportar al Consejo de Administracion sobre el resultado de la supervision de los registros mantenidos al amparo de la Politica.
Revisar, como minimo, con caracter anual, el registro y mantenimiento del registro.

- Actuar como responsable efectivo de la custodia del archivo central y de autorizar el acceso al resto de empleados.

- Gestionar el traslado anual de la informacion de cada érea a un archivo central.
Gestionar las politicas de destruccion de informacion.

- Canalizar las comunicaciones con la empresa encargada del mantenimiento del archivo, en el caso de que se subcontrate.
Gestionar las peticiones de documentos o de informacién archivada y clasificada.

- Cuidar la actualizacion de este procedimiento y documentos y normas relacionadas.

- Informar de las acciones correctivas necesarias en el desarrollo del proceso.

Reportar al Comité de Cumplimiento sobre el mantenimiento, control y eficacia de los registros.

11. INFORMACION GENERAL. NATURALEZA Y RIESGOS DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Con independencia de la informacién contenida en este documento, la Entidad, en el momento de la presentacién de un determinado
producto o instrumento financiero a sus clientes, esté aqui 0 no contemplado dicho producto, podra aportar informacién especifica,
adicional o, inclusive, distinta a la aqui recogida sobre el citado instrumento.
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La Entidad tiene a disposicion de sus clientes la informacion legalmente requerida de cada instrumento financiero y procederd a su
entrega, si asi procede. Cuando el instrumento financiero se encuentre recogido en un folleto oficial debidamente registrado en los
organismos de supervision pertinentes se informard al cliente sobre la disponibilidad de dicho documento.

Con independencia de la informacién contenida en este documento, la Entidad, en el momento de la presentacién de un determinado
producto o instrumento financiero a sus clientes, esté aqui 0 no contemplado dicho producto, podra aportar informacién especifica,
adicional o, inclusive, distinta a la aqui recogida sobre el citado instrumento.

Antes de adquirir un instrumento financiero, y con independencia del objetivo de dicha inversién, deben valorarse debidamente los
riesgos financieros que ello conlleva. Para una misma categorfa de instrumento financiero pueden existir distintos riesgos que podran
variar de un instrumento a otro, en funcion de las caracteristicas de cada uno.

El riesgo es un elemento inherente a la inversion en los mercados de valores y estd presente, en mayor o menor medida, en todos los
instrumentos financieros. El riesgo implica la imposibilidad de no saber con certeza si una inversién tendré o no rentabilidad o beneficio.
Al adquirir un producto financiero, podremos tanto obtener menos o mas rentabilidad de la esperada, como, inclusive, llegar a perder
una parte o la totalidad de la inversion realizada. El binomio riesgo-rentabilidad debe siempre tenerse en cuenta, dado que, como norma
general, a mayor expectativa de rentabilidad, mayor riesgo.

A continuacion se recogen las principales categorias de productos financieros comercializados por la Entidad, asi como un breve resumen
sobre la normativa relativa a la clasificacion de los instrumentos financieros (ECC/2316/2015 de 4 de Noviembre sobre obligaciones de
informacion y clasificacion de productos financieros).

PRINCIPALES CATEGORIAS DE PRODUCTOS FINANCIEROS

1. Renta Fija e Instrumentos Hibridos

Los activos de renta fija son (CNMV dixit): “un amplio conjunto de valores negociables que emiten las empresas y las instituciones publicas, y
que representan préstamos que estas entidades reciben de los inversores” Asi pues, la renta fija no confiere derechos politicos a su tenedor,
sino sélo derechos econdmicos, entre los que cabe destacar el derecho a percibir los intereses pactados y a la devolucion de la totalidad
o parte del capital invertido en una fecha dada, dependiendo de si es renta fija simple o no. Un inversor en renta fija se convierte en
acreedor de la sociedad emisora, mientras que el accionista es un socio propietario de una parte del capital social.

/  Factores de Riesgo

Los activos de renta fija estdn sujetos a una serie de riesgos que deben ser debidamente valorados por el inversor, puesto que
pueden conllevar la pérdida total o parcial de la inversion.

A continuacion, se recogen los principales riesgos que pueden afectar a un valor de renta fija.
» Riesgo de variacién en el precio por la evolucidn de los tipos de interés

El riesgo de variacién en el precio, que afecta en principio a casi todos los instrumentos financieros, significa que, en el
momento en que el inversor desee vender el activo, el precio que obtenga con la venta sea inferior al precio al que adquirié
inicialmente el activo.

En el caso de la renta fija, este riesgo estd unido a la evolucion de los tipos de interés, dado que, como se ha indicado, un activo
de renta fija es un préstamo que el inversor hace al emisor.

Cuando un inversor adquiere un valor de renta fija con una fecha de vencimiento posterior a la fecha en la que el inversor
desea vender ese activo, cuando desee venderlo, habra de hacerlo en el mercado secundario. Si durante el tiempo que el
inversor ha tenido en cartera el valor de renta fija los tipos de interés han subido, al venderlo obtendré una rentabilidad
inferior a la prevista en el momento de la adquisicion del valor, e incluso podria registrar pérdidas.

Por el contrario, si durante ese tiempo, los tipos de interés han descendido, la venta le reportard rentabilidades superiores a las
inicialmente previstas en el momento de la adquisicion del valor.

No obstante, este efecto positivo en caso de descenso de tipos de interés, suele ser mucho menor en aquellos valores de renta
fija que llevan asociada una remuneracién al inversor a tipo variables, dado que los pagos periédicos de esa remuneracion
(también llamados cupones) ya suelen incorporar las variaciones de los tipos de interés.
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La posibilidad de que el precio de un valor de renta fija se vea afectado por las variaciones en los tipos de interés se mide
mediante la duracion, es decir, mediante la vida media de un valor de renta fija, que se calcula teniendo en cuenta el nimero
de cupones pendientes, su frecuencia de abono e importe, asi como el resto de los ingresos a percibir por parte del inversor
alo largo de la vida del valor.

Es un concepto muy importante para poder estimar el riesgo que incorpora un determinado valor. Una duraciéon mas larga
implica un mayor riesgo, puesto que aumenta la sensibilidad del valor a ascensos o descensos de tipos de interés.

Riesgo de crédito o insolvencia del emisor

Este riesgo es la posibilidad de que el emisor de un valor no pueda hacer frente a sus obligaciones de pago, bien de los
cupones, bien de reembolso del principal una vez llegada de fecha de vencimiento del valor, o de que si los asuma pero con
retraso, esto es, con posterioridad a las fechas en las que debia efectuarlos.

El emisor de un valor de renta fija puede ser, como ya se ha indicado, bien una empresa privada, una entidad financiera, un
Estado o un Organismo Publico.

Cuando el emisor del valor sea un Estado, el riesgo de crédito se denomina también riesgo pafs. En algunas ocasiones se han
producido supuestos de suspension por parte de un Pais del pago de los intereses de su deuda publica.

En un contexto normal de mercado, las emisiones de los Estados més importantes de la OCDE son considerados activos libres
de riesgo de crédito/pais. Siempre que no se vendan dichos valores antes de su fecha de vencimiento, el riesgo de pérdida
de valor es menor, en circunstancias econdémicas y politicas normales. No obstante, si antes de la fecha de vencimiento o
amortizacion, se vendiesen los valores en el mercado secundario, se obtendrd el precio que el mercado esté dispuesto a pagar
en ese momento y que puede ser inferior al que se obtendria en la amortizacion.

Al contrario que los valores emitidos por organismos publicos, las emisiones de renta fija realizadas por emisores privados, con
independencia de su solvencia, conllevan un mayor riesgo; de ahi que estas emisiones suelan ofrecer mayores rentabilidades.

La calificacion crediticia del emisor (rating), esto es, su nivel de solvencia medido por las agencias especializadas, debe
consultarse con cardcter previo a realizar la inversion. Esa calificacion mide la calidad crediticia y fortaleza financiera del emisor,
ya sean emisores privados, Estados o Administraciones Publicas.

Las citadas agencias de calificacion otorgan calificaciones crediticias tanto a los emisores como a las propias emisiones,
pudiendo en ocasiones diferir la calificacion del emisor de la de la emisién.

Una calificacion crediticia no constituye nunca una recomendacion para comprar, vender o suscribir valores. La calificacion
crediticia puede ser suspendida, modificada o retirada en cualquier momento por la agencia de calificacién que la haya
otorgado.

El criterio basico utilizado para evaluar la solvencia de un emisor suele ser la capacidad que éste tiene para generar beneficios
en el futuroy, por lo tanto, la de afrontar sus compromisos de pago.

La calificacion crediticia de determinado tipo de emisiones, tales como las titulizaciones, puede estar vinculada al ofrecimiento
por parte del emisor de garantfas adicionales.

Cuando se produce una situacion de insolvencia del emisor (preconcurso o concurso de acreedores), debe conocerse la
calificacién que tienen las emisiones de aquel y que pueden nos ser iguales, pudiendo unas tener prelacién sobre otras
(seniority y orden de prelacion de los créditos en situacion concursal).

En caso de concurso o insolvencia declarada del emisor o del garante de una emision, el orden de prelacion de créditos no
coincidird necesariamente con el orden de recuperacion en el cobro (seniority) establecido en el propio folleto de la emision.

Los titulares de deuda subordinada, de participaciones preferentes y de acciones preferentes tendrian derecho al cobro vy,
por lo tanto, a recuperar todo o parte de su inversion, una vez que se hubiesen satisfecho los créditos de los acreedores
preferentes y ordinarios de conformidad con la legislacion reguladora de la insolvencia en vigor en el pais de residencia del
emisor; esto es una vez que hubieran cobrado todos los demds acreedores no subordinados y sélo antes que los accionistas
ordinarios. Por este motivo, cuando se trata de emisiones de deuda subordinada, de participaciones preferentes y de acciones
preferentes, el riesgo de crédito v, por lo tanto, de pérdida total o parcial de la inversién es mayor.
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Las emisiones de renta fija realizadas por emisores con un menor rating, puesto que conllevan un mayor riesgo, suelen ofrecer
mayores rentabilidades (binomio rentabilidad-riesgo).

Riesgo de ausencia de mercado de negociacién y falta de liquidez

El riesgo de falta de liquidez es la dificultad que puede encontrar un inversor que desee vender, para obtener efectivo, el
instrumento financiero adquirido, bien porque no exista un mercado de negociacién o referencia en el que pueda deshacer
con facilidad o rapidez su posicion, bien porque en el mercado de referencia no haya demanda de dicho instrumento a corto
plazo o al plazo en el que el inversor desee venderlo. Como regla general, los instrumentos financieros que se negocian en
mercados organizados son mas liquidos que aquellos no negociados en dichos mercados.

El Emisor de los titulos no puede asegurar que pueda crearse o mantenerse un mercado para la negociacion de estos titulos,
ni que pueda existir un precio y/o valoracion regular de los mismos.

Consiguientemente, existe la posibilidad de que este tipo de instrumentos financieros carezcan de liquidez, esto es que los
titulares de los mismos se encuentren con dificultad para realizar su venta y que se vean obligados a mantener el instrumento
financiero hasta su vencimiento si lo hubiera.

En caso de que no existiese mercado de negociacion pero si un tercero dispuesto a adquirir ese instrumento financiero, el
precio de venta sera el que ofrezca ese tercero, si lo acepta el titular que desea vender. Ese precio puede no reflejar el valor
de mercado del producto, puede ser inferior al nominal del instrumento financiero o al precio de adquisicién pagado por
inicialmente por el titular.

En consecuencia, el riesgo de falta de liquidez puede derivar en la obtencion de un menor precio al proceder a la venta del
instrumento financiero, si el titular se viese obligado o quisiese realizar la venta con rapidez.

Riesgo por limitaciones a la remuneracion

Existen riesgos que pueden afectar negativamente a la remuneracion que han de percibir los titulares de los activos de renta
fija, denominados cupones.

Estos riesgos pueden variar y afectar en mayor o menor medida a la remuneracion, en funcion del tipo de emision de que se
trate.

Los factores que pueden afectar negativamente al pago de la remuneracién establecida en una emisién, son, entre otros:
1) Lafalta de suficientes beneficios distribuibles del emisor para atender el pago.

2) Laexistencia de restricciones regulatorias (legales).

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

4) Que la emision haya establecido que el pago de la remuneracién sea discrecional por parte del emisor y no esté obligado
a abonarla si considera que puede afectar a su situacién financiera y de solvencia.

5) Que la propia emision establezca restricciones al pago de la remuneracion.

Si el titular de este tipo de instrumento financiero no recibiese del emisor integramente la remuneracion acordada en alguna
de las fechas establecidas para ello (las fechas de pago del cupdn), por ejemplo, por falta de beneficios distribuibles del emisor,
puede que no recupere la parte no percibida, incluso aun cuando el emisor volviese a generar beneficios distribuibles con
posterioridad a las fechas de pago del cupdn.

Riesgo de no amortizacion o de amortizacion condicionada

Algunas emisiones de renta fija no tienen fecha de vencimiento, es decir, no hay una fecha fija en la que el emisor esté
obligado a devolverle al inversor su inversion. Estas emisiones son perpetuas.

Algunas de estas emisiones, sean perpetuas o con fecha de vencimiento, tienen establecidas unas fechas de posible
amortizacion anticipada, es decir, fechas en las que el emisor podré devolver al inversor su inversion. No obstante, el emisor no
estd obligado a hacer laamortizacion en dichas fechas, y en caso de hacerla, lo hard de acuerdo con los términos y condiciones
de la propia emision. Esto puede implicar que el inversor se vea obligado a mantener su inversion un largo tiempo.
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Las obligaciones canjeables o convertibles dan al titular el derecho a cambiarlas por acciones del emisor en una fecha
determinada (canje o conversion). Llegada dicha fecha de canje o conversién, el inversor tiene dos alternativas: ejercitar
la opcion de canje o conversién, siempre y cuando el precio de las acciones ofrecidas en canje o conversion sea inferior a
su precio de mercado; o mantener las obligaciones hasta la fecha de la siguiente opciéon de canje o conversion o hasta su
vencimiento. Existe adicionalmente un tipo de obligaciones convertibles denominadas “necesariamente convertibles”en las
que el titular no puede renunciar al canje o conversion, que se realizara obligatoriamente en la fecha o fechas previstas en la
emision de acuerdo con la formula ecuacion de canje establecida.

Estos instrumentos financieros dependen por lo tanto del precio de otro instrumento financiero del mismo emisor cotizado
en el mercado de renta variable, por lo que los titulares de los mismos, estadn expuestos al riesgo de mercado de renta variable,
a pesar de que el instrumento de su titularidad no sea renta variable. Esto se traduce en un riesgo de que el inversor se vea
perjudicado segun el precio de las acciones en el momento de la conversién, pudiendo dicho canje generarle pérdidas.

Otras circunstancias que pueden afectar al precio

El precio de los titulos de renta fija estd expuesto a otros diversos factores, ademas de los sefialados anteriormente, que
pueden incidir adversamente en el mismo 'y, por tanto, anadir riesgos al producto, los cuales pueden conllevar pérdidas. Entre
otros: bajada del rating del emisor, evolucion adversa de los negocios del emisor, impago de rendimientos de la emisién en
las fechas pactadas, evolucion de los tipos de cambio en emisiones denominadas en divisas.

Riesgo de reinversion

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

Tipos de Instrumentos de Renta Fija

»

»

»

Deuda Publica

Son valores de renta fija, emitidos por el Estado, las Comunidades Auténomas y otros Organismos Publicos. En general, son
valores liquidos y con menor riesgo de crédito que los instrumentos de renta fija privada.

Dependiendo de los plazos y las caracteristicas, hay distintos tipos de deuda publica, que en el caso del Tesoro Espafiol son:

- Bonos y Obligaciones del Estado espariol. 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. 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.

+ Deuda autonémica y de otros Organismos Publicos. Las Comunidades Auténomas, 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.

Cédulas Hipotecarias

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

Suelen ser emisiones a largo 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 emision durante
la vida de la misma, de acuerdo con lo establecido en la Ley que regula el mercado hipotecario.

Renta Fija Corporativa o Privada (Obligaciones y Bonos)

Los bonos y obligaciones emitidos por las empresas son valores de renta fija a medio y largo plazo. Sus caracteristicas pueden
variar considerablemente de un emisor a otro, e incluso para distintas emisiones de una misma compaia. Estas diferencias
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pueden ser la fecha de vencimiento, tipo de interés, periodicidad de los cupones, precios de emisién y amortizacion, las
cldusulas de amortizacion y otras condiciones de la emision, asi como las opciones de convertibilidad si las hubiera, la
prelacion de derechos en caso de liquidacion, o las garantias ofrecidas, entre otras.

En conclusion, con cardcter previo a la adquisicion de un producto de renta fija deben valorarse como minimo los siguientes
factores:

1) Categoria de la emision en caso de insolvencia: obligaciones garantizadas, senior o subordinadas.

2) Duracion y plazo de vencimiento.

3) Tipo de cupodn: fijo, flotante, o referenciados.

4) Tipo de amortizacién: a vencimiento, perpetuas u obligaciones canjeables o convertibles o necesariamente convertibles.
5) Mercado de negociacion.

Los instrumentos hibridos y lo instrumentos de renta fija compleja, emitidos por entidades financieras de la Union Europea, se
consideran productos sujetos a la regulacion PRIIPs (packaged retail and insurance-based Investment products o productos de
inversion minorista vinculados y los productos de inversion basados en seguros). Las caracteristicas del instrumento de que
se trate, sus riesgos, posibles escenarios de evoluciéon positiva o negativa, asi como el publico objetivo al que van dirigidos
quedan recogidos en el documento con la informacién clave para el inversor (KIID — Key information documents), que se
entrega a los clientes minoristas antes de realizar operaciones sobre dichos instrumentos.

» Clasificacion normativa de la Renta Fija

A efectos de la Orden ECC/2316/2015, de 4 de noviembre, relativa a las obligaciones de informacién y clasificacion de
productos financieros, los instrumentos de renta fija se clasifican en funcién de su nivel de riesgo, liquidez y complejidad
segun las siguientes caracteristicas:

a) Nivel de riesgo: la norma clasifica en 6 niveles de riesgo los productos en funcién de si su caracter es subordinado,
su divisa, porcentaje del compromiso de devolucién del principal invertido, plazo y calificacion crediticia de la entidad
originadora, emisora o garante.

. Clase 1:

+ Depdsitos bancarios no estructurados / Euros.

«  Clase 2:

« Emisiones No subordinadas en euros.

-+ 100% principal garantizado.

- Plazo <=3 afios.

- Calidad crediticia nivel 1 BBB+ o superior.

«  Clase 3:

« Emisiones No subordinadas en euros.
-+ 100% principal garantizado.

- Plazo >3y <=5 afos.

- Calidad crediticia nivel 2 BBB- o BBB.

. Clase 4:

- Emisiones No subordinadas en euros.
«100% principal garantizado.
- Plazo > 5y <=10afos.

- Calidad crediticia nivel 2 BBB- o BBB.
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. Clase 5-(i):

- Emisiones No subordinadas en euros.
« 100% principal garantizado.

«  Plazo > 10.

- Calidad crediticia nivel 2 BBB- o BBB.

«  Clase 5 - (ii):

- Emisiones No subordinadas en euros.

+ 90% principal garantizado.

- Plazo <=3 afios.

- Calidad crediticia nivel 2 BBB- o BBB.
+ Claseé6:

« Resto de productos no incluidos en otra categorfa.

b) Liquidez: Alertas sobre posibles limitaciones de liquidez y sobre los riesgos de la venta anticipada del producto financiero.

Q

Complejidad: Atendiendo a la normativa de valores (MiFID y LMV) los instrumentos de renta fija con derivado implicito
y las emisiones perpetuas son considerados como productos complejos a los efectos de la LMV, por lo que es preciso
evaluar la conveniencia de los mismos a los clientes minoristas en caso de su comercializacion.

Asimismo, los instrumentos financieros de renta fija emitidos por de entidades de crédito y empresas de servicios de
inversion de la Union Europea, se consideran complejos, dado que se trata de pasivos admisibles para la recapitalizacion
interna de la entidad emisora. Por ello es preciso evaluar la conveniencia de los mismos a los clientes minoristas.

Para otros instrumentos de renta fija, considerados como productos no complejos, no es precisa la evaluaciéon de la
conveniencia cuando un cliente solicita su contratacién a la entidad, por su propia iniciativa.

En el caso de activos de renta fija no compleja, asi como para los emitidos por entidades de crédito y empresas de
servicios de inversion que no incorporen un derivado implicito, estos atributos se comunican al cliente en la descripcion
general de la naturalezay los riesgos del activo de renta fija que se le entrega con anterioridad a la contratacion del mismo
a través de las siguientes figuras:

» Indicador de riesgo

Se recoge una figura con el nivel de riesgo del producto y la advertencia: “Este nimero es indicativo del riesgo del
producto, siendo 1/ 6 indicativo de menor riesgoy 6 / 6 de mayor riesgo”.

» Indicador de liquidez

Se incorporaran uno o dos candados en funciéon del compromiso de devoluciéon a vencimiento del producto, de
posibles limitaciones respecto a la liquidez, y de los riesgos de venta anticipada del producto financiero (existencia de
comisiones o penalizaciones por cancelacion anticipada, plazos de preaviso).

+ Indicador de complejidad

Se indicard que se trata de un producto financiero no sencillo y que puede ser dificil de comprender. Para los
instrumentos de renta fija compleja (con excepcion de los emitidos por entidades de crédito y empresas de servicios
de inversion que no incorporen un derivado implicito), la informacion sobre las caracteristicas, riesgos y posibles
escenarios de evolucion de estos instrumentos, se recoge en el KID de PRIIPs que se entregara al cliente minorista.

Los instrumentos hibridos se consideran productos complejos (MIFID, LMV). Por ello, es precisa la evaluacion de la
conveniencia en las operaciones de adquisicion de clientes minoristas de estos instrumentos. La informacién sobre
las caracteristicas, riesgos y posibles escenarios de evolucion de estos instrumentos, se recoge en el KID de PRIIPs que
se entregarad al cliente minorista.
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Escenarios de posible evolucién de la renta fija no compleja
En los posibles escenarios positivos y negativos de evolucién de una inversion en renta fija, hay que considerar:

a) Sise mantiene la inversion hasta su vencimiento, en cuyo caso la amortizacion serd por el nominal de los titulos que
se compararfa con el precio de adquisicion de los mismos.

b) La evolucion de la valoracion del activo, antes de la fecha de amortizacion, en funcion de los tipos de interés vy la
duracion del instrumento de que se trate, asi como de los otros factores de riesgo sefalados anteriormente, a partir
del precio de adquisicion de dichos titulos por parte del inversor.

c) Elimporte de los cupones que se puedan percibir. El escenario pésimo de una inversion 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 duracion de los titulos este efecto en el precio del titulo se amplia. El escenario dptimo es aquél
en el que la valoracion 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.

2. Instrumentos del Mercado Monetario

Los instrumentos del mercado monetario son activos a corto plazo que habitualmente se negocian en el mercado monetario y que
tienen un vencimiento inferior o igual a 397 dias.

Los instrumentos de mercado monetario estan considerados como productos no complejos.

/

Factores de Riesgo

Los factores de riesgos asociados a los instrumentos del mercado monetario son los mismos que los descritos en el apartado
anterior.

Tipos de Instrumentos Financieros del Mercado Monetario

»

»

Letras del Tesoro Espaiiol

Son activos a corto plazo (maximo 18 meses) emitidos por el Estado a través de la Direccion General del Tesoro. Siempre son
al descuento (rendimiento implicito) y se representan exclusivamente mediante anotaciones en cuenta, sin que exista el titulo
fisico. El Tesoro emite regularmente estos valores a través de subastas competitivas, como método de financiacion del Estado.

Pagarés de Empresa

Son valores de renta fija con cupdn cero emitidos al descuento, por lo que su rentabilidad se obtiene por diferencia entre el
precio de compra y el valor nominal del pagaré que se recibe en la fecha de amortizacion. Son a corto plazo, y suelen tener
vencimientos entre 3 diasy 25 meses.

La colocacién de los pagarés en el mercado primario se efecttia bien mediante subastas competitivas en las que se determina
el precio de adquisicion, o bien por negociacion directa entre el inversor y la entidad financiera.

En el mercado espafol, se pueden negociar en AIAF. Aungue es una inversion apta para minoristas, es importante consultar la
informacion difundida por los mercados sobre emisiones, precios, volimenes y operaciones cruzadas, y analizar si la liquidez
del valor es adecuada para los requerimientos concretos que en ese sentido se haya planteado el inversor.

3. Renta Variable

El principal instrumento de renta variable son las acciones, en las que no es posible conocer con certeza la rentabilidad que se obtendra
de lainversién, tanto el precio al que podrén venderse como los dividendos a percibir durante su periodo de tenencia son inciertos.

Otros instrumentos de renta variable son los derechos preferentes de suscripcion.
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Las acciones admitidas a negociacion en un mercado regulado o equivalente de un tercer pais se consideran productos no complejos.

Las acciones no cotizadas o cotizadas en mercados no regulados se catalogan como productos complejos.

/

Factores de Riesgo

Hay que sefalar que el riesgo, como caracteristica inherente a los valores de renta variable, significa incertidumbre, y eso implica
la posibilidad, no sélo de obtener menores rentabilidades que las previstas, sino también, y con la misma probabilidad, de
obtenerlas mayores. Esto se traduce en la posibilidad de pérdida total o parcial de la inversion realizada en acciones.

»

»

»

Riesgo por evolucion de los precios de cotizacién

La cotizacion de una accion depende en cada momento de la valoracion que los participantes en el mercado realicen de la
sociedad emisora.

Tal valoracién depende de distintos factores. Los principales son las expectativas sobre el beneficio futuro de la sociedad y su
tasa de crecimiento.

También influyen otros factores, como las expectativas sobre distintos indicadores macroeconémicos, la confianza de los
inversores, evoluciéon de tipos de cambio en acciones cotizadas en otras divisas, etc. asi como noticias de tipo econdmico,
politico y de toda indole que afectan a los mercados de instrumentos financieros, al sistema financiero y a la economia en
general.

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 contratacién, y de una sesion a otra.

Adicionalmente, determinados eventos societarios influirdn también en el precio de la accion, entre otros los pagos de
dividendos, ofertas publicas de adquisicion o venta de acciones o ampliaciones de capital. Las rebajas en la calificacion
crediticia de una compania tienen también un reflejo negativo en su cotizacion.

En general, cuando se habla de riesgo de una compania cotizada (dependiendo de la fuente) suele considerarse sélo 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 el riesgo pasado de un valor o un indice midiendo la volatilidad.
Riesgo por la evolucién de los tipos de interés
En general, las expectativas de subidas de tipos de interés generan caidas en las cotizaciones porque:

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

« Encarecen el coste de financiacion de las companias, por lo que se esperan menores beneficios futuros.
Riesgo de falta de liquidez

Las acciones se pueden diferenciar segun el mercado de cotizacién. Los mercados regulados facilitan la negociacién de los
titulos y por tanto la liquidez de los mismos, permitiendo a los accionistas deshacerse de sus posiciones con facilidad.

Sin embargo, pueden existir circunstancias que limiten dicha liquidez como son las suspensiones de cotizacién de una
compafifa durante un periodo de tiempo o las salidas de Bolsa de determinadas compafias, en cuyo caso los accionistas
perderfan la capacidad de venta en mercado.

En general, se considera que los valores “estrechos” son los de menor liquidez. En ello pueden influir distintos factores,
entre otros la capitalizacion bursatil de una compafia (nUmero de acciones en cotizacion multiplicado por su precio) y su
profundidad (oferta y demanda de acciones de una compafia negocidndose en un mercado concreto).

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

La remuneracién en renta variable se puede entender en dos conceptos, uno por la diferencia entre el precio de compra 'y
el de venta y que, por tanto, estd expuesto a los riesgos ya descritos en la evolucion de los precios de cotizacion, y otro, por
la politica de retribucién via dividendos que tenga la compafiia. En este sentido los dividendos que pague cada compania
estaran en funcion de sus beneficios y expectativas de crecimiento.

Clasificacion normativa de la Renta Variable

A efectos de la Orden ECC/2316/2015, de 4 de noviembre, relativa a las obligaciones de informacion y clasificacion de
productos financieros, los instrumentos de renta variable se clasifican en funcién de su nivel de riesgo, liquidez y complejidad
segun las siguientes caracteristicas:

- Nivel de riesgo: la norma clasifica en 6 niveles de riesgo los productos en funcién de si su caracter es subordinado,
su divisa, porcentaje del compromiso de devolucién del principal invertido, plazo y calificacion crediticia de la entidad
originadora, emisora o garante.

La clasificacién de los 6 niveles se recoge en el apartado clasificacion de renta fija.
- Liquidez: alertas sobe posibles limitaciones de liquidez y sobre los riesgos de la venta anticipada del producto financiero.

- Complejidad: Atendiendo a la normativa de valores (MiFID y LMV), las acciones admitidas a negociacion en un mercado
regulado o equivalente de un tercer pais se consideran productos no complejos, por lo que no es precisa la evaluacion de
la conveniencia cuando un cliente solicita su contratacion a la entidad, por su propia iniciativa.

Los derechos preferentes de suscripcidn tienen un tratamiento diferenciado segun sea en la adquisicion de los necesarios
para completar el redondeo determinado en la ampliacién de capital de que se trate, en cuyo caso se consideran no
complejos, o bien en una adquisicién adicional de derechos, en cuyo caso se consideran complejos.

Las acciones no cotizadas o cotizadas en mercados no regulados se catalogan como productos complejos, por lo que es
preciso evaluar la conveniencia de los mismos a los clientes minoristas en caso de su comercializacion.

En los eventos financieros, estos atributos se comunican al cliente en la descripcion general de la naturaleza y los riesgos
del producto (Scrip dividend, ampliaciones de capital, canjes...) que se le entrega con anterioridad a la contratacion del
mismo a través de las siguientes figuras:

+ Indicador de riesgo

Se recoge una figura con el nivel de riesgo del producto y la advertencia: “Este nimero es indicativo del riesgo del
producto, siendo 1/ 6 indicativo de menor riesgo y 6 / 6 de mayor riesgo”.

» Indicador de liquidez

Se incorporardn uno o dos candados en funcién del compromiso de devolucion a vencimiento del producto, posibles
limitaciones respecto a la liquidez: y sobre los riesgos de venta anticipada del producto financiero (existencia de
comisiones o penalizaciones por cancelacion anticipada, plazos de preaviso).

» Indicador de complejidad
Se indicara que se trata de un producto financiero no sencillo y que puede ser dificil de comprender.

Para el caso particular de acciones y derechos preferentes cotizados en mercados secundarios, el indicador de riesgo es el

siguiente:
/6

Este nimero es indicativo del riesgo
del producto, siento 1/6 indicativo de
menor riesgo y 6/6 de mayor riesgo

Los derechos preferentes de suscripcion adquiridos con el objetivo de acudir a una ampliacién de capital y que no se
corresponden con los titulos previamente en cartera ni los precisos para el redondeo, se consideran instrumentos
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complejos.
» Escenarios de posible evolucién de la renta variable
En los posibles escenarios positivos y negativos de evolucién de una inversion en acciones, hay que considerar:
a) Lafluctuacion positiva o negativa de la cotizacion a partir del precio de adquisicion de dichos titulos por parte del inversor.
b) Elimporte de los dividendos que se puedan percibir.

¢) El impacto de los posibles eventos financieros (primas de suscripcion de acciones, venta de derechos preferentes en
ampliaciones de capital, scrip dividend...) que incluyan un ingreso para el cliente, pero pueden afectar a la valoracion de
la accion.

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 o en un evento de
resolucion de la entidad emisora de las acciones.

El escenario éptimo es aquel en el que hay una evolucion al alza continuada de la cotizacién de la accién, junto 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 inversion para apreciar si en el mismo la evolucion ha sido la esperada por el inversor.

Dentro del rango que existe entre los dos escenarios descritos (que corresponden a lo que se considerarfan escenarios tipo mas
desfavorable y favorable, respectivamente), existen escenarios intermedios caracterizados en todo caso por la alta volatilidad
propia de las acciones y la existencia de subidas y bajadas en la cotizacion, més o menos continuadas y de mayor o menor
intensidad, en funcion de los diferentes factores que acaban impactando en la cotizacion, tanto de indole macroeconémico
y sectorial como aspectos especificos de la propia entidad emisora de la accion.

4. Instituciones de Inversion Colectiva (lICs)

La variedad de las instituciones de inversion colectiva es muy amplia tanto por mercados en los que materializan sus inversiones,
sectores, dreas geogréficas, tipos de activo, divisas etc. en los que invierten. Sus resultados dependerdn de la gestién que se realice y
pueden conllevar pérdidas de la inversion realizada.

Las caracteristicas de la IIC de que se trate y su estilo de gestion quedan recogidos en el folleto que ha de ser depositado en la entidad
reguladora del pais de su gestora (en Espafia CNMV). El Documento con los Datos Fundamentales para el Inversor (DFI o KIID — Key
Investor Information Document), permite comprender las caracteristicas esenciales, la naturaleza y los riesgos de la IIC y adoptar
decisiones de inversion fundadas.

Se consideran instituciones de inversion colectiva: o los fondos de inversion o las sociedades de inversion de capital variable.
Las instituciones de inversién colectiva armonizadas a nivel europeo (UCIT Il / IV) tienen la consideracién de productos no complejos.

Cuando se trata de lICs no europeas o no UCIT, se considerardn como no complejas cuando existan posibilidades frecuentes de
reembolso a precios publicos, no puedan implicar pérdidas que excedan del importe invertido y exista informacién publica suficiente
sobre sus caracteristicas.

Los hedge funds, fondos inmobiliarios y fondos de capital riesgo se catalogan como productos complejos.
/  Factores de Riesgo de las Instituciones de Inversion Colectiva

La naturaleza y el alcance de los riesgos dependeréan del tipo de IIC, de sus caracteristicas individuales (definidas en el folleto) y
de los activos en los que invierta su patrimonio.

En consecuencia, la eleccion entre los distintos tipos de ICs debe hacerse teniendo en cuenta la capacidad y el deseo de asumir
riesgos por parte del ahorrador, asi como su horizonte temporal de inversion.

» Riesgo por evolucién del valor liquidativo

Conocer la composicion de la cartera y la vocacion inversora del fondo es fundamental, porque permite al inversor hacerse
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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. La evolucion de la cartera es la que va a determinar el valor liquidativo al que un
cliente pueda reembolsar su inversion en el fondo.

Con caracter general, se pueden hacer las siguientes observaciones:

- Lainversion en renta variable, por su propia naturaleza, tiene en general mas riesgo que la inversion en renta fija, pero en
ésta también se pueden producir pérdidas, y el inversor debe ser consciente de este hecho.

Algunas IICs, por su politica de inversion, pueden mantener en cartera valores que incorporen un mayor riesgo de crédito
O contraparte.

También la inversion en valores de paises emergentes, tanto de renta fija como variable, puede afadir riesgo al fondo.

Lainversién en activos expresados en monedas distintas del euro implica un riesgo, denominado riesgo de divisa, derivado
de las posibles fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Otra circunstancia a tener en cuenta es que cuando la lIC invierte en valores que no se negocian en mercados regulados,
se estd asumiendo un riesgo adicional, al existir un menor control sobre sus emisores. Ademas, la valoracion de estos
activos resulta mas complicada, ya que no se dispone de un precio objetivo de mercado.

Riesgo de apalancamiento

Las IICs que invierten en instrumentos financieros derivados (futuros, opciones), pueden incorporar un riesgo superior, debido
alas caracteristicas intrinsecas de estos productos (por ejemplo, el apalancamiento). Por tanto, es posible que se multipliquen
las pérdidas de la cartera, aunque también podrian multiplicarse las ganancias.

Sin embargo, hay que tener en cuenta que algunas lICs utilizan los derivados exclusiva o primordialmente con la finalidad de
disminuir los riesgos de la cartera de contado (cobertura); en la descripcién de la politica de inversién, que se recoge en el
folleto, debe indicarse si los derivados se utilizardn con finalidad de inversion o de cobertura.

Riesgo de falta de liquidez

Para valorar el riesgo de liquidez es fundamental considerar la periodicidad en la publicacion del valor liquidativo, la posible
existencia de plazos de preaviso para la solicitud de reembolsos y la posible existencia de plazos de liquidacion de los
reembolsos solicitados. Todos estos detalles se recogen en el folleto del fondo.

La mayorfa de las IICs que tienen la consideracién de UCIT Il / IV cuentan con valor liquidativo diario, no han establecido
periodos de preaviso para reembolsos y su liquidacién es bastante agil, por lo que no se ven afectadas por esta situacion.

Otro aspecto a considerar en la liquidez es la posibilidad de “cierre” de un fondo, en cuyo caso el participe deberd mantener
su inversion en el mismo hasta que se puedan realizar de nuevo reembolsos. Otros aspectos a considerar en la liquidez es la
posibilidad de “cierre”de un fondo, en cuyo caso el participe deberd mantener su inversién en el mismo hasta que se puedan
realizar de nuevo reembolsos.

En el caso de SICAVs la obligacion de mantener un minimo de capital puede implicar en ocasiones retrasos en la realizacion
de los reembolsos solicitados.

Riesgo de divisa

Se puede considerar en dos vertientes. Si las inversiones que realiza la IC se denominan en una divisa distinta de la que se
utiliza para el célculo del valor liquidativo, la fluctuacién en sus cotizaciones influird directamente en la valoracion.

Por otro lado, en el caso de IICs cuyo valor liquidativo esté denominado en una divisa distinta de la de referencia del cliente
inversor, éste asume un riesgo adicional en caso de una evolucion adversa de dicha divisa.

/ Tipos de Instituciones de Inversién Colectiva

La variedad de IIC es muy amplia, no obstante hacemos algunas menciones especiales por su mayor importancia o especiales
caracteristicas.

»

Instituciones de Inversién Colectiva UCIT Il / IV
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Se trata de Instituciones de Inversién Colectiva armonizadas a nivel europeo y que por tanto estan sometidas a una normativa
que establece limitaciones y obligaciones en cuanto a la gestion y control de las inversiones. Estas medidas tienen como
objetivo una mayor proteccion a los inversores.

» Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre o hedge funds

Se caracterizan por una mayor flexibilidad a la hora de poder realizar sus inversiones que en ocasiones viene acompanada
de menor transparencia; su capacidad de endeudamiento, que si no se controla debidamente puede llegar a ser elevado, y
menor liquidez al establecer plazos determinados de preaviso para suscripciones y reembolsos y plazos de liquidacion.

Estan sujetos a riesgos de naturaleza y grado distintos a los de las instituciones de inversion colectiva ordinarias. Su evolucion
puede no guardar relacién con la tendencia de los mercados de renta variable o fija.

Se puede diferenciar entre aquellos que toman posiciones directamente en funcién de la estrategia o estrategias de gestion
alternativa que quieran desarrollar, y aquellos que invierten en otros fondos de inversién libre. Estos Ultimos son los llamados
fondos de fondos de inversion libres o lICIICIL.

Este tipo de IICs por su especial funcionamiento, no son aconsejables para clientes que no cuenten con suficientes
conocimientos y experiencia financiera para entender bien sus caracteristicas y riesgos.

» Fondos Inmobiliarios

Se trata de instituciones de inversion colectiva cuya inversién se materializa en inmuebles y que por tanto dependen de la
evolucion de este mercado. Asimismo, al tratarse de un mercado menos liquido que los mercados financieros, la periodicidad
en el calculoy publicacion de valor liquidativo es menor y las fechas posibles de reembolsos son también inferiores.

» Fondos de Capital Riesgo o Private Equity

Son instituciones que toman posiciones directas en negocios o0 empresas con una vocacion de inversiéon empresarial a largo
plazo. Por ello tienen limitada la liquidez normalmente hasta unas fechas de reembolsos ya previstas. También en ocasiones
los inversores adquieren compromisos de aportaciones adicionales al inicio de su inversion.

/  Clasificacién MIFID de las lICs

En general las instituciones de inversién colectiva armonizadas a nivel europeo (UCITS) tienen la consideracion de productos
no complejos, por lo que no es precisa la evaluacion de la conveniencia cuando un cliente solicita su contratacion a la entidad,
pOor su propia iniciativa.

Las participaciones y acciones de lICs estructuradas se consideran un producto complejo. Cuando se trata de lICs no europeas
o no UCITS, éstas siempre se considerardn como complejas.

Los hedge funds, fondos inmobiliarios y fondos de capital riesgo se catalogan como productos complejos, por lo que es
preciso evaluar la conveniencia de los mismos a los clientes minoristas en caso de su comercializacion.

5. Derivados

Los productos derivados son instrumentos financieros cuyo valor deriva de la evolucién de los precios de otro activo, denominado ‘activo
subyacente’, el activo subyacente puede ser muy variado: una accidn, una cesta de acciones, un valor de renta fija, una divisa, materias primas,
tipos de interés, etc. En lineas generales, un derivado es una contratacion a plazo en la que se establecen todos los detalles en el momento del
acuerdo, mientras que el intercambio efectivo se produce en un momento futuro.

Se trata de productos complejos que en algunos casos conllevan riesgo de pérdida total de la inversién y en otros casos suponen la
asunciéon de compromisos que pueden implicar pérdidas. Por lo tanto, para invertir en ellos es necesario disponer de conocimientos
especificos, tanto de los productos como del funcionamiento de los sistemas de negociacion, asi como contar con una alta predisposicion
a asumir riesgos elevados, y capacidad para afrontarlos.

La inversion en productos derivados requiere conocimientos financieros, buen juicio y vigilancia constante de la posicién.

Los productos derivados se pueden usar con distintas finalidades. Por un lado, cabe emplearlos para limitar total o parcialmente el riesgo
de pérdida de una cartera o de un fondo; por otro, también permiten afadir riesgo a una inversion (realizando una apuesta sobre el valor
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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 pueden
ser superiores a las que se obtendrian si se negociaran directamente los activos subyacentes.

Entre los derivados la principal diferenciacion viene dada por aquellos que cotizan en un mercado organizado o no, en este Ultimo caso
se denominan OTC (Over the counter).

/

Factores de Riesgo de los Derivados

Todos los productos derivados conllevan un riesgo elevado. Incluso aquellos cuya finalidad sea la cobertura de otra posiciéon,
el derivado considerado aisladamente implica riesgo. Los factores de riesgo son multiples y por ello los derivados precisan una
vigilancia constante de la posicion. A continuacion se recogen algunos de estos riesgos:

»

»

»

»

»

»

Riesgo de Tipo de interés

Se trata de una de las variables que inciden directamente en la valoracion de los derivados y por tanto la evolucién de los tipos
de interés haré fluctuar su precio o valoracion.

Riesgo de evolucion de los subyacentes y su volatilidad y otros factores

Todo derivado esta referenciado a un subyacente que pueden ser indices, tasa de inflacion, acciones, tipos de cambio, tipos
de interés, commodities, etc. La evolucién de dicho subyacente en su mercado de negociacion afecta a la evolucion en el
precio o valoracion del derivado y a su resultado a vencimiento que puede conllevar la pérdida parcial o total de la inversion.

La volatilidad del activo subyacente es vital en el célculo del precio o valoraciéon de estos activos. A mayor volatilidad mayor
posibilidad de ganancia pero también mayor riesgo de pérdida.

Adicionalmente, en la valoracion de los derivados, ademas de la evolucion de los subyacentes, la evolucién de la volatilidad y
delos tipos de interés, ya comentados, intervienen otros factores como el paso del tiempo y/o los tipos de cambio de divisas. El
efecto de estos factores tiene que analizarse conjuntamente, asi es posible que a pesar de poder evolucionar favorablemente
los subyacentes, el valor del derivado financiero a una fecha dada se reduzca como consecuencia de la evolucién negativa
de uno o varios de los restantes factores.

Riesgo de crédito/contrapartida

En aquellos derivados OTC donde la posicién contraria asume obligaciones al vencimiento del derivado, existe el riesgo de
que deje de cumplir con sus obligaciones y produzca al cliente una pérdida financiera.

En el caso de derivados en mercado organizado existe una camara de compensacion que se interpone entre las partes
contratantes y se subroga en las obligaciones de los intervinientes, limitando este riesgo que pasa a depender de dicha
camara.

Riesgo de liquidez

Cuando se trata de derivados en mercado organizado los mismos cotizan de manera que se puede deshacer una posicion a
precios publicos, dando liquidez a dicha posicion. En el caso de derivados OTC, la posibilidad de deshacer la posicion recae en
la contrapartida con la que se haya cerrado el derivado y el acuerdo al que se hubiera llegado previamente.

Riesgo de apalancamiento

Como se ha sefalado antes, el apalancamiento es un concepto intrinseco en los derivados, que permite multiplicar las
ganancias pero también las posibles pérdidas, cuando las mismas no estan limitadas en funcion del tipo de derivado de que
se trate.

Riesgo por asumir compromisos financieros adicionales

En funcién del tipo de derivado de que se trate, la posicion a tomar puede implicar directamente que se asuman compromisos
financieros al vencimiento del derivado, de manera que a esa fecha el titular tenga que hacer frente a dichos compromisos.

Por este motivo, en los mercados organizados se exigen garantias que deben ser depositados en cuentas abiertas al efecto,
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cuando la posicién tomada implica obligaciones.
Riesgo de numero de dias a vencimiento

El paso del tiempo resta valor a las opciones. Por ello, conforme se acerque la fecha de vencimiento el valor de la opcion puede
ser menor por esta causa.

Tipos de Derivados

Hay una amplia variedad de tipos de derivados cuyos posibles subyacentes, complejidad y heterogeneidad hacen que no sea
posible recoger en este apartado todas las posibilidades.

»

»

Futuros

Un futuro es un contrato, 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 depdsitos..) o commodities (es decir,
mercancias; pueden ser productos agricolas, materias primas...).

Desde una perspectiva subjetiva, el comprador de futuros adopta una posicion larga ya que al vencimiento del contrato
tendria derecho a percibir el activo subyacente (si se liquidara por entrega fisica), por el contrario, el vendedor de futuros
adopta una posicion corta puesto que se compromete a entregar el subyacente al vencimiento (si se liquidara por entrega
fisica), a cambio del precio establecido en el contrato.

Los futuros pueden contratarse en mercados organizados o no, en este Ultimo caso se denominan OTC (Over the counter).
Los futuros se pueden liquidar por entrega fisica o por diferencias.

La operativa en futuros requiere una vigilancia constante de la posicién. Comportan un alto riesgo si no se gestionan
adecuadamente. En determinadas circunstancias, puede implicar pérdidas en la cartera del cliente.

Se hace una mencién especial a los seguros de cambio o forward de divisa, que son acuerdos entre dos partes de comprar
o vender una cantidad especifica de una divisa a un precio determinado en una fecha futura. En el momento del cierre no hay
intercambio de fondos, sélo en la fecha de vencimiento o de ejercicio.

Opciones

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

Las opciones pueden contratarse en mercados organizados o no, en este Ultimo caso se denominan OTC (Over the counter).

Las opciones se pueden liquidar por entrega fisica o por diferencias. La operativa en opciones requiere una vigilancia constante
de la posicién. Comportan un alto riesgo si no se gestionan adecuadamente. El valor de las primas puede sufrir fuertes
variaciones en poco tiempo. En determinadas circunstancias, se puede llegar a perder parte o la totalidad de la inversion.

El precio de la opcion depende de distintos factores: el precio de mercado del subyacente en cada momento (accion, indice,
tipo de interés, divisa...), el precio de ejercicio de la opcidn, la volatilidad del subyacente, el tipo de interés sin riesgo, el tiempo
que resta para el vencimiento, y otros factores que dependen de la naturaleza del subyacente (el dividendo en el caso de
opciones sobre acciones o indices, o el diferencial de tipos de interés entre divisas, para opciones sobre tipos de cambio).

Segun el derecho que otorgan podemos distinguir entre opciones de compra, que otorgan al comprador el derecho (pero
no la obligacién) a adquirir el subyacente a un precio determinado, en la fecha de vencimiento establecida, y las opciones de
venta, que otorgan a los adquirientes de este tipo de opciones el derecho (pero no la obligacién) a vender el subyacente a un
precio fijado, en la fecha de vencimiento.

En funcion del momento en que pueden ejercerse, encontramos las opciones americanas, que se puede ejercer en cualquier
momento hasta la fecha de vencimiento, y las opciones europeas, que sélo puede ejercerse en la fecha de vencimiento.

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 operacion
(precio de ejercicio o “strike”) y el precio que en ese momento tenga el subyacente en el mercado de contado.
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Excepcionalmente cuando las opciones sean del tipo americana el ejercicio de la opcion puede darse en cualquier momento
de la vida del producto y cuando sean del tipo bermuda dicho ejercicio se podra dar en determinados momentos a lo largo
de la vida del producto.

Cuando se trata de opciones compradas, la pérdida estara limitada a la totalidad de la prima pagada. En el caso de opciones
vendidas, la pérdida puede ser ilimitada.

Swaps

Son permutas o acuerdos entre dos partes, por las que se obligan mutuamente a intercambios de activos o de flujos de caja
en los plazos convenidos previamente y sujetos a las condiciones previamente establecidas, donde alguna variable tiene una
evolucién incierta.

Podemos distinguir los swaps en:

« Detipos de interés (IRS = Interest Rate Swap).

- Detipos de intereses variables (Basis Swaps).

- De divisa (Currency Swaps).

« De inflacién (Inflation Swaps).

- De crédito (Credit Default Swaps).

+ Mixta de divisa y tipos de interés (Cross-Currency Rate Swaps).

+ De materias primas (Commodity Swaps).

- De acciones o sobre indices de acciones (Equity Swaps / Equity Index Swaps).
- De cualquier tipo que se negocie en los mercados financieros.

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

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.

La operativa en warrants requiere una vigilancia constante de la posicién. Comportan un alto riesgo si no se gestionan
adecuadamente. El valor de las primas puede sufrir fuertes variaciones en poco tiempo. En determinadas circunstancias, se
puede llegar a perder parte o la totalidad de la inversién.

Existen warrants de compra (call) y de venta (put): los primeros otorgan al titular el derecho a comprar el activo subyacente
al precio de ejercicio, si el precio del subyacente (precio de liquidacion) es superior al de ejercicio, el contrato se liquidara por
abono al titular de la diferencia resultante, mientras que en los Warrants de venta el titular adquiere el derecho a vender el
activo subyacente al precio de ejercicio.

Si ‘el precio de liquidacion es inferior al de ejercicio, el contrato se liquidard abonando al titular la diferencia resultante.

El precio del warrant depende de distintos factores como hemos indicado en el caso de las opciones La principal ventaja, y
a la vez el mayor riesgo de la inversion en warrants, es el efecto apalancamiento, que caracteriza en general a los productos
derivados ya que las fluctuaciones de precios del subyacente inducen variaciones porcentuales superiores en el valor de la
prima.

A cambio, una evolucion de los precios que no responda a las expectativas puede llevar a perder toda la inversion. Asimismo,
el apalancamiento indica el nimero de derechos de compra (call warrant) o de venta (put warrant) que es posible adquirir por
el precio de una unidad de activo subyacente.

Los activos subyacentes pueden ser muy diversos: hay warrants sobre valores de renta variable (accién o cesta de acciones),
negociados en mercados espafioles o extranjeros; warrants sobre indices nacionales o extranjeros, sobre tipos de interés,
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divisas, materias primas, etc.

Segun las posibilidades de ejercicio, los warrants pueden ser de tipo americano (es posible ejercerlos durante toda la vida del
warrant, hasta vencimiento) o de tipo europeo (sélo se pueden ejercer en la fecha de vencimiento).

» Certificados

Son productos derivados, y como tales incorporan un elevado riesgo. Contienen una apuesta sobre la evolucion 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 célculo
de la rentabilidad. Al tratarse de valores muy heterogéneos, para conocer el producto concreto es necesario consultar el
folleto de la emisién, registrados en el organismo regulador correspondiente (CNMV en Espafa).

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

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

6. Productos Estructurados o Referenciados

Se trata de productos complejos que combinan una posiciéon en un instrumento financiero de renta fija o depdsito con un derivado
referenciado a distintos activos subyacentes. Por ello su rentabilidad estard condicionada por la estructura utilizada que viene
determinada por la combinacion de ambas posiciones y por el tipo de derivado de que se trate.

Permiten acotar los riesgos en una inversién con esa combinaciéon de productos derivados y/o instrumentos de renta fija, disefiando
operaciones de inversion y financiacion a la medida del perfil de riesgo/rendimiento del inversor o emisor.

Dada la variedad de estos instrumentos y el elevado nimero de factores que influyen en la evolucion del valor del producto estructurado
asi como en su resultado final, es importante conocer el contenido de los folletos de estos productos que recogen con mayor detalle
las caracteristicas y los posibles riesgos que podrian afectar dichos productos financieros. Nos referimos al folleto base en el caso de
programas de emisién de bonos estructurados y a las condiciones finales de cada emisién, y a los folletos de fondos de inversion
estructurados que quedan registrados en la entidad reguladora del pais de la gestora (en nuestro caso CNMV).

/  Factores de Riesgo de los productos estructurados o referenciados

Se trata de productos de riesgo elevado, que pueden generar una rentabilidad superior a la de activos de menor riesgo al mismo
plazo, pero también puede producir pérdidas parciales o totales del principal invertido.

Dada la existencia de un derivado en la composicion del producto estructurado en esta inversién hay que tener en cuenta los
riesgos resefiados en el apartado de Factores de Riesgo en Derivados.

Al incluir también un activo de renta fija en su estructura, le afectan también los posibles riesgos resefados en el apartado de
Factores de Riesgo de la Renta Fija.

A titulo enunciativo, y sin que dicha relacion tenga cardcter exhaustivo, podemos sefalar que los riesgos principales serfan: riesgo
de evolucién del subyacente, riesgos por insolvencia del Emisor o Garante, riesgos de tipo econémico, politico y de toda indole
que afectan a los mercados de instrumentos financieros, al sistema financiero y a la economia en general.

Cualquiera de estos factores son contingencias que pueden ocurrir, lo que podria incidir adversamente en la inversion.
Mencién especial deben tener los siguientes riesgos, no recogidos expresamente en los apartados anteriores:
» Riesgo del emisor y riesgo del garante

Cuando se trate de pasivo financiero estructurado y bonos o notas estructuradas, en donde las actividades del Emisor y, en su
caso el Garante, estan relacionadas con el sector financiero, la capacidad del Emisor y/o, en su caso, el Garante, de cumpliry
hacer frente a sus obligaciones puede verse afectada por (1) la incapacidad de terceros de cumplir sus obligaciones frente al

59 /68



ANDBANK

Private Bankers

Emisor y/o, en su caso, el Garante, inclusive los riesgos relacionados con la calidad crediticia de los prestatarios, asi como por
(2) el comportamiento del grupo al que pertenece/ny los riesgos inherentes al mismo, (3) los riesgos asociados con la liquidez
y la financiacion, (4) las fluctuaciones en los tipos de interés, tipos de cambio de divisas, precios de bonos y de acciones,
(5) riesgos operativos (relacionados con los sistemas de procesos de datos, financieros, contables, averfas en redes eléctricas,
sistemas de telecomunicaciones o informéticos, entre otras) y (6) los riesgos asociados al incremento de la competencia en el
sector de los servicios financieros, asi como por los posibles conflictos de interés que se pudiesen plantear si fuese/n el Emisor
y/0 el Garante, al mismo tiempo, Agente de Calculo y/o distribuidor de la inversién acometida.

Las calificaciones crediticias del Emisor y del Garante pueden no reflejar todos los riesgos. Es posible que una o mds agencias
de calificacion crediticia asignen una calificacion a la emision de la que forme parte un bono o nota. Estas calificaciones
pueden no reflejar el impacto potencial de todos los riesgos relacionados con la estructura, el mercado y demés factores
contemplados o no anteriormente que pueden afectar al valor del producto financiero. Una calificacién crediticia no
constituye una recomendacion para comprar, vender o mantener el/las obligacién/es y puede ser revisada o retirada por la
agencia de calificacién en todo momento.

El Emisor y/o el Garante pueden intervenir como parte en contratos con terceros que hayan convenido en prestar servicios en
relacion con el producto financiero estructurado (como por ejemplo entre otros agentes de pago y entidades de liquidacion
y compensacion). En caso de que dichos terceros no cumplan sus obligaciones, el Emisor y/o Garante pueden verse
imposibilitados para cumplir las suyas con respecto al producto financiero adquirido.

» Riesgo en caso de venta anticipada

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

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

» Riesgo de cobertura

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

/ Tipos de Productos estructurados o referenciados
Podemos clasificar estos productos segun el vehiculo de inversiéon de que se trate:
- Fondo de inversion.
« Bonoonota.
- Pasivo Financiero.

También se pueden clasificar segun el tipo de estructura que incorporan. Atendiendo a su estructura, y al porcentaje de
devolucion del principal, pueden ser:

» Productos garantizados

Establecen garantias para la recuperacion total o parcial del capital invertido: al vencimiento el inversor recibira, como minimo
la inversion realizada o el porcentaje de la misma que se haya garantizado.

Esta garantia puede verse afectada si no se cumplen las condiciones a la misma establecidas en el folleto de emision, o en una
situacion de quiebra del emisor o del garante en el caso de bonos o notas estructuradas y de pasivo financiero.

No obstante, no necesariamente garantizan una rentabilidad adicional, sino que ésta dependerd de la evolucién del
subyacente del producto y de las condiciones particulares de cada una de las estructuras.

60 /68



ANDBANK

Private Bankers

» Productos no garantizados

Pueden conllevar pérdidas del principal invertido. Son productos especificamente disefados considerando el binomio
rentabilidad / riesgo, y que responden a unas expectativas de mercado especificas. Entre otros muchos:

- Productos de cupén: Proporcionan de forma eficiente cupones atractivos en situaciones concretas de mercado, pudiendo
beneficiarse incluso de mercados laterales o incluso bajistas.

-+ Productos de participacion: Su resultado esté directamente ligado al comportamiento de un subyacente (indices, valores,
etc) de una manera mas eficiente que la inversiéon por separado en los subyacentes.

- Productos de Apalancamiento: Permiten obtener rentabilidades similares al subyacente, sin necesidad de desembolsar el
coste del mismo, pudiendo aportar una cantidad menor gracias a combinaciones de opciones, financiacion, etc.

7. ETFs, ETNs y ETPs

Son productos complejos (a excepcion de los ETFs armonizados), fondos, notas y productos cotizados en mercado bursétil. Debido a
su heterogeneidad y las posibilidades de uso de derivados, pueden llegar a tener una alta complejidad, en cuyo caso requieren amplios
conocimientos financieros y especial vigilancia por parte del inversor.

Un ETF o exchange-traded fund es un fondo que puede invertir como otras IICs en distintos mercados y tipos de activo. Ofrecen una
amplio abanico de posibilidades de diversificacion en sectores, zonas geogréficas, activos subyacentes y estrategias sobre los mismos,
pero afadiendo algunas caracteristicas de las acciones cotizadas.

Sus principales caracteristicas son i) laliquidez al cotizar en un mercado secundario y haber creadores de mercado que ofrecen cotizacion,
ii) la diversificacion, ya que permiten el acceso a una amplia gama de tipos de activos y estrategias, incluyendo apuestas a la baja de
un fndice o activo (inversos) y el apalancamiento, iii) la flexibilidad al permitir su negociacion siempre que el mercado esté abierto con
precio de cotizacion en cualquier momento y con limites de precio.

Los ETN exchange-traded note y ETP exchange-traded product son similares a los ETFs en cuanto a sus caracteristicas, pero pueden
anadir complejidad en cuanto al tipo de activos en los que se materializa la inversion. En general, podemos decir que los ETN son notas
0 productos estructurados que cotizan en mercado bursatil. Los ETPs tienen una amplia variedad y utilizan otras estructuras legales
diversas para materializar su inversion, entre ellas cestas de materias primas. Por ello, una importante diferencia con los ETFs es el distinto
tratamiento fiscal y legal que pueden tener los ETPs y ETNs en las distintas jurisdicciones.

/ Factores de Riesgo de los ETFs, ETNs y ETPs
» Riesgos de liquidez y de precio de negociacién

La agilidad en la venta dependeré de la oferta y la demanda existente para el ETF concreto en cada momento y puede implicar
descuentos importantes en el precio sobre su valor liquidativo.

En la negociacién de los ETFs en el mercado pueden darse descuentos y premios sobre el valor liquidativo del fondo, esto
implica que en caso de venta la misma pudiera realizarse por debajo de dicho valor.

Enaquellos ETF, ETP 0 ETN que incorporan derivados, especialmente en materias primas, la falta de liquidez de estas posiciones
puede afectar a la liquidez del ETF, ETP o ETN.

» Riesgo de distinta evolucién que el activo de referencia

Es especialmente relevante en aquellos ETFs que replican indices y donde las desviaciones sobre el comportamiento del
indice de referencia en tales casos pueden no esperarse. Los gastos de gestion del ETF llevan a una desviacion de su precio en
comparaciéon con el comportamiento del indice que replica.

Con ETPsy ETNs sobre materias primas que replican el comportamiento de un futuro, los ajustes diarios de valoracion pueden
implicar distanciamiento sobre la evolucion del futuro que replican.

» Riesgo de apalancamiento

Algunos ETFs son apalancados lo que puede producir que se incrementen tanto las ganancias como las pérdidas que pueden
ser elevadas. A ello hay que anadir que el propio funcionamiento interno del ETF con los ajustes de las posiciones en derivados
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puede producir pérdidas adicionales.

La complejidad de estos instrumentos hace que no sean recomendables para inversores que no tengan una alta experiencia
y cultura financiera.

Riesgo de contrapartida por la utilizacién de derivados

Por la utilizacién de derivados negociados con una entidad de crédito, los ETFs, ETPs y ETNs estardn expuestos a riesgo de
contrapartida por incumplimiento de sus obligaciones al vencimiento de las posiciones en derivados.

Otros riesgos

Deberan considerarse los factores de riesgo mencionados en el apartado de Renta Variable y Renta Fija, en funcion del
mercado en el que se materialice la inversion del ETF.

Clasificacion MIFID de los ETFs, ETCs y ETNS.

En general los ETFs, ETCs y ETNSs, tienen la consideracion de productos complejos. Por ello es preciso evaluar la conveniencia
de los mismos a los clientes minoristas en caso de su comercializacion.

La excepcion la constituyen los ETFs que tengan la clasificacion de UCITS y que, por lo tanto, al estar sujetos a las normas
de control que implica la armonizacién europea, pueden considerarse productos no complejos, cuando no sean inversos ni
apalancados.
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CLASIFICACION DE PRODUCTOS FINANCIEROS SEGUN ORDEN ECC/2316/2015 DE 4 DE NOVIEMBRE
SOBRE OBLIGACIONES DE INFORMACION Y CLASIFICACION DE PRODUCTOS FINANCIEROS

Esta Orden Ministerial, recoge una serie de obligaciones para las entidades financieras, con la finalidad de que los clientes, con caracter
previo a la inversién en una serie de valores e instrumentos financieros, sean informados de su nivel de riesgo, liquidez y complejidad.

El objetivo que se persigue con la implantacién de esta normativa es garantizar un adecuado nivel de proteccion al cliente o potencial
cliente de productos financieros, mediante el establecimiento de un sistema normalizado de informacion y clasificacién, que le permita
elegir los que mejor se adecuen a sus necesidades y preferencias de ahorro e inversion.

Con tal finalidad, las entidades deben proporcionar a sus clientes o potenciales clientes unas determinadas advertencias. A continuacion,
se incluye una tabla explicativa de los diferentes instrumentos financieros a los que aplica y las advertencias que deben recibir los
clientes con caracter previo a la adquisicion de los mismos.

Clasificacién para evaluar a los instrumentos financieros

Menor riesgo Advertencias sobre la liquidez

Producto Caracteristicas Las entidades deberdn marcar con una “x" una de las siguientes, en su caso:

Depésitos El compromiso de devolucién del capital (o, en su caso, del xx% del capital) solo es a vencimiento y la 8
bancarios no venta anticipada puede provocar pérdidas
estructurados ’
- - . El capital garantizado solo es a vencimiento y la movilizacién o el ejercicio del derecho de rescate 8
Seguros 7 implica una penalizacién que puede provocar pérdidas
PPAS Laventa o cancelacién anticipada no es posible g g
A o puede implicar pérdidas relevantes
Productos Devolucion 100% ) F F p
financieros L El reembolso, rescate o devolucion anticipada de una parte o detodoel g g
Plazo<3afios e principal invertido estan sujetos a comisiones o penalizaciones
Rating del producto o la entidad El reembolso, rescate o devolucién anticipada de una parte o de todo el principal 8 8
igual o superior a BBB+ invertido estan sujetos a un plazo de preaviso minimo relevante

El cobro de la prestacion o el ejercicio del derecho del rescate solo es posible en 8 8

Productos Devolucién 100% i :
financieros caso de acaecimiento de alguna de las contingencias o supuestos excepcionales
° No subordinad Plazo entre 3 y 5 afios de liquidez regulados en la normativa de planes y fondos de pensiones
o subordinados .
En euros Rating del producto o la El valor del derecho del rescate o movilizacién depende del 8 8
entidad igual a BBB- 0 BBB valor de mercado de los activos asignados y puede

provocar pérdidas relevantes

______ El valor de los derechos de movilizacién de las 8 8
prestaciones y de los supuestos
excepcionales de liquidez depende del
valor del mercado de los activos del
fondo de pensiones y puede
provocar pérdidas relevantes

/6

Productos Devolucién 100% Devolucion > 90%
Este nUmero financieros I e )
es indicativo o OSSOSO Ot oso OO Alerta sobre la complejidad
del riesgo del Rating del producto o la Rating del producto o la entidad fina
producto, siendo entidad igual a BBB- o BBB igual a BBB- 0 BBB Producto financiero 1

que no es sencilloy puede ser

Resto de Acciones y productos que no cumplan los i nteriores. dificil de

productos No se incluyen bo| cos, der ciones en IIC, comprender
seguros colectivos, planes de pensiones y fondos de inversién.

1/6 indicativo de
menor riesgoy
6/6 de mayor
riesgo

MAYOR RIESGO

Fuente: Techrules

Esta orden es de aplicacién a los siguientes productos financieros:

a) Los instrumentos financieros recogidos en el articulo 2.1 del texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por el Real
Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre. Valores negociables, tales como acciones, cédulas, bonos, obligaciones, entidades de
capital riesgo y entidades de inversion colectiva de tipo cerrado, instrumentos del mercado monetario (letras, depdsitos y pagarés),
participaciones preferentes, warrants y derivados.

b) Los depdsitos bancarios incluyendo, entre otros, los depdsitos a la vista, de ahorro y a plazo.
c) Los productos de seguros de vida con finalidad de ahorro, incluidos los planes de previsién asegurados.
d) Los planes de pensiones individuales y asociados.

/ Niveles de riesgo

La Orden Ministerial ha creado 6 clases de productos financieros, en funciéon del riesgo de los mismos, siendo 1 la clase de menor
riesgo y 6 la de mayor.

» Clase 1. Esta clase incluird los siguientes productos financieros:
10 Los depdsitos bancarios en euros ofertados por entidades de crédito.
20 Los productos de seguros con finalidad de ahorro, incluidos los planes de previsién asegurados.

» Clase 2. En esta clase se incluirdn todos aquellos instrumentos financieros de caracter no subordinado denominados en
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euros que dispongan al menos de un compromiso de devolucion del 100 por ciento del principal invertido con un plazo
residual igual o inferior a 3 afos. El instrumento financiero, o en su defecto, la entidad originadora, emisora o garante de estos
compromisos, deberé disponer de una calificacion crediticia de nivel 1, es decir, BBB+ o superior.

Clase 3. En esta clase se incluirdn todos aquellos instrumentos financieros de caracter no subordinado denominados en euros
y que dispongan al menos de un compromiso de devolucién del 100 por ciento del principal invertido con un plazo residual
superior a 3 e igual o inferior a 5 afos. El instrumento financiero, o en su defecto, la entidad originadora, emisora o garante de
estos compromisos deberd disponer de una calificacion crediticia de nivel 2, es decir, BBB- o BBB.

Clase 4. En esta clase se incluirdn todos aquellos instrumentos financieros de caracter no subordinado denominados en euros
que dispongan al menos de un compromiso de devolucion del 100 por ciento del principal invertido con un plazo residual
superior a 5 anos e igual o inferior a 10 afos. El instrumento financiero, o en su defecto, la entidad originadora, emisora o
garante de este compromiso deberd disponer de una calificacion crediticia de nivel 2, es decir, BBB— o BBB.

Clase 5. En esta clase se incluiran:

1.0 Instrumentos financieros de cardcter no subordinado denominados en euros y que dispongan de un compromiso de
devolucion del 100 por ciento del principal invertido con un plazo residual superior a 10 afos. El instrumento financiero,
o en su defecto, la entidad originadora, emisora o garante de este compromiso deberd disponer de una calificacion
crediticia de nivel 2, es decir, BBB- o BBB.

2.0 Instrumentos financieros de caracter no subordinado denominados en euros que dispongan de un compromiso
de devolucion de al menos el 90 por ciento del principal invertido con un plazo residual igual o inferior a 3 afos. El
instrumento financiero, o en su defecto, la entidad originadora, emisora o garante de este compromiso debera disponer
de una calificacién crediticia de nivel 2, es decir, BBB— o BBB.

Clase 6. En esta clase se incluirdn el resto de los productos financieros a los que aplica la orden y no contemplados en ninguna
otra clase.

Alerta sobre la liquidez

Las entidades incluirdn, ademas del indicador de riesgo, en su caso, una alerta actualizada al momento de su entrega sobre las
posibles limitaciones respecto a la liquidez y sobre los riesgos de venta anticipada del producto financiero.

A estos efectos, las entidades tendrdn en cuenta las siguientes circunstancias:

a) Inexistencia de un compromiso de devolucion de una parte o de todo el principal invertido o depositado a vencimiento.

En este caso, el producto financiero llevaréd la siguiente advertencia: «<El compromiso de devolucién del capital (o, en su
caso, del xx% del capital) solo es a vencimiento y la venta anticipada puede provocar pérdidas».

Enelcasoconcretode seguros o planesde pensiones llevardn esta advertencia: «El capital garantizado sélo es a vencimiento
y la movilizacién o el ejercicio del derecho de rescate implica una penalizacion que puede provocar pérdidas».

b) Que el producto financiero no se negocie en un mercado regulado, en sistemas multilaterales de negociacién o en
sistemas organizados de contratacion.

En este caso, el producto financiero llevara la siguiente advertencia: «La venta o cancelacion anticipada no es posible o
puede implicar pérdidas relevantes».

¢) Que no exista un procedimiento alternativo de liquidez para el producto financiero ofrecido por el originador, emisor o un
tercero.

En este caso, el producto financiero llevard la siguiente advertencia: «La venta o cancelacion anticipada no es posible o
puede implicar pérdidas relevantes».

d) Existencia de comisiones o penalizaciones por la devolucion anticipada de una parte o de todo el principal invertido o
depositado o por el rescate del producto de seguro de vida con finalidad de ahorro.

En este caso, el producto financiero llevaré la siguiente advertencia: «<El reembolso, rescate o la devolucién anticipada de
una parte o de todo el principal invertido estan sujetos a comisiones o penalizacioness.
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e) Existencia de plazos de preaviso minimos para solicitar la devolucion anticipada del principal o el rescate del producto de
seguro de vida con finalidad de ahorro.

En este caso, el producto financiero llevard la siguiente advertencia: «El reembolso, rescate o la devolucion anticipada de
una parte o de todo el principal estan sujetos a un plazo de preaviso minimo».

f) Caracter no reembolsable del derecho consolidado hasta el acaecimiento de alguna de las contingencias o, en su caso,
en los supuestos excepcionales de liquidez o disposicion anticipada, conforme a la normativa de planes'y fondos de
pensiones.

En este caso, el producto financiero llevard la siguiente advertencia: «El cobro de la prestacion o el ejercicio del derecho
de rescate sélo es posible en caso de acaecimiento de alguna de las contingencias o supuestos excepcionales de liquidez
regulados en la normativa de planes y fondos de pensiones».

g) En el caso de seguros de vida con finalidad de ahorro, vinculacién del derecho de rescate al valor de mercado de los
activos asignados.

En este caso, el producto financiero llevaré la siguiente advertencia: «El valor del derecho de rescate o movilizacion
depende del valor del mercado de los activos asignados y puede provocar pérdidas relevantes».

h) Enelcasode planesde pensiones individuales y asociados, valoracién de los derechos de movilizacion, de las prestaciones
y de los supuestos excepcionales de liquidez a valor de mercado de los activos del fondo de pensiones.

En este caso, el producto financiero llevard la siguiente advertencia: «El valor de los derechos de movilizacién, de las
prestaciones y de los supuestos excepcionales de liquidez depende del valor de mercado de los activos del fondo de
pensiones y puede provocar pérdidas relevantes».

Alerta sobre complejidad

Las entidades incluirdn, ademdas del indicador de riesgo y, en su caso, la alerta sobre |a liquidez, una alerta actualizada al momento
de su entrega sobre la complejidad de los productos financieros que sean complejos, que serd la siguiente: «Producto financiero
que no es sencillo y puede ser dificil de comprender».

Tendran la consideracion de productos complejos:

a) Losinstrumentos financieros considerados complejos en virtud de lo dispuesto en la Ley del Mercado de Valores, aprobada
por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre (articulo 217 del texto refundido).

Aquellos otros que, tras un analisis especifico, determine el Banco de Espafa, la Comisién Nacional del Mercado de Valores o la
Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones en sus respectivos dmbitos de competencias.

Antes de adquirir cualquiera de los productos a los que les resulta de aplicacién la referida orden deberd Ud. consultar con su
Banco sobre el nivel de riesgo, la complejidad y la liquidez del mismo.
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CLASIFICACION DE PRODUCTOS FINANCIEROS SEGUN REGLAMENTO (UE) N° 1286/2014 DEL PARLAMENTO EUROPEO
Y DEL CONSEJO, DE 26 DE NOVIEMBRE DE 2014, SOBRE LOS DOCUMENTOS DE DATOS FUNDAMENTALES RELATIVOS A
LOS PRODUCTOS DE INVERSION MINORISTA VINCULADOS Y LOS PRODUCTOS DE INVERSION BASADOS EN SEGUROS.

El 3 de enero de 2018 entré en vigor este Reglamento, mediante el cual se establecen una serie de obligaciones en materia de
informacion. En particular, se fija un modelo normalizado de informacion precontractual (KID), que debe elaborar y proporcionar el
fabricante de (i) productos de inversiéon vinculados o empaquetados dirigidos a inversores minoristas; y de (i) productos de inversién
basados en seguros expuestos a las fluctuaciones del mercado.

El contenido principal del KID es el siguiente:

»

»

»

»

»

»

La denominacion y descripcion del producto, sus principales objetivos, el tipo de inversor minorista al que va dirigido, su
plazo, etc.

Un indicador resumido de riesgo, calculado con la metodologia de célculo de riesgo de la normativa, con un resultado para
cada producto comprendido en las categorias de riesgos de 1 a 7.

La pérdida maxima del capital invertido.
La informacion sobre escenarios de rentabilidad, diferenciando entre favorable, intermedio y desfavorable.

Los costes asociados a la inversién, tanto directos como indirectos, que habréa de soportar el cliente minorista, sean costes
Unicos y recurrentes, presentados en forma de indicadores resumidos de estos costes.

Las indicaciones sobre la forma en que el inversor minorista puede presentar una reclamacion.

El objetivo que se persigue con la implantacion de esta normativa, que es directamente aplicable a los estados miembros de la UE, es
garantizar un adecuado nivel de proteccién al cliente o potencial cliente de productos financieros, de forma que se le advierta sobre sus
riesgos y le permita elegir los que mejor se adecuen a sus necesidades y preferencias de ahorro e inversion.

A continuacién se incluye una relacién de los diferentes instrumentos financieros a los que aplica (PRIIPs):

»

»

»

»

»

»

»

»

»

»

»

»

»

»

Estructurados

Credit Linked Notes (CLNs)

Derivados y warrants (

ETFs

Instituciones de Inversion Colectiva (IIC)*
Deuda Subordinada

Obligaciones Convertibles o Canjeables
Participaciones preferentes

Derechos de suscripcion preferentes
Bonos y obligaciones con derivado implicito
Bonos contingentes convertibles (CoCos)
Unit Linked

Depositos estructurados

[IC UCITS
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ANEXOS

A / CENTROS E INTERMEDIARIOS Y PONDERACION DE FACTORES

B / MARGENES MAXIMOS EN OPERACIONES A PRECIO CERRADO
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A / CENTROS E INTERMEDIARIOS Y PONDERACION DE FACTORES

INSTRUMENTO
FINANCIERO

FACTORES A CONSIDERAR

CENTRO DE EJECUCION

O INTERMEDIARIO
PREFERENTE

Renta Variable Cotizada
(nacional e internacional)

Renta Fija

Productos estructurados

IICs: Fondos y SICAVS
espanolas del Grupo
Andbank

IICs: Fondos y Sociedades
de inversion extranjeros
del Grupo Andbank
comercializados en Espaia

IICs: Fondos y Sociedades
de inversion extranjeros
ajenos al Grupo Andbank
comercializados en Espaia

IICs: Fondos y Sociedades
de inversion espanoles

del Grupo Andbank
comercializados en Espaia

IICs: Fondos y Sociedades
de inversion espanoles
ajenos al Grupo Andbank
comercializados en Espaia

Derivados

A través de sus intermediarios, Andbank Espafa Banca Privada,
S.AU. pone a disposicion de sus clientes, como centros de
ejecucion, tanto el Mercado Continuo Espafiol como los
principales mercados internacionales.

El cliente solicita precio de compra/venta a Andbank. Sobre
esos precios, Andbank aplicard un margen (existe una tabla de
spreads). Ademds, existen unas comisiones de compra/venta
(seguin cada cliente).

El cliente solicita precio de compra/venta a Andbank. Sobre
esos precios, Andbank aplicard un margen (existe una tabla de
spreads). Ademas, existen unas comisiones de compra/venta
(seguin cada cliente).

Al tratarse de uno de los supuestos de Instrumento financiero
con un Unico canal de ejecucion, Andbank Espafa Banca
Privada, S.AU. transmitird las érdenes a Andbank Wealth
Management SGIIC, S.A., quien las ejecutara al valor liquidativo
calculado seguin la normativa regulatoria de las lICs.

Se trata de un supuesto de Instrumento financiero con un
Unico canal de ejecucion. En este caso Andbank Espafia Banca
Privada, S.AU. ha firmado un contrato de subdistribucién con
Inversis Banco, por lo que las érdenes seran enviadas a Inversis
Banco para que esta Ultima entidad, a su vez, las transmita a la
Sociedad Gestora del fondo de que se trate, quien las ejecutard
al valor liquidativo de la participacion calculado segun la
normativa regulatoria de las IICs.

Se trata de un supuesto de Instrumento financiero con un
Unico canal de ejecucion. En este caso Andbank Espafia Banca
Privada, S.A.U. ha firmado un contrato de subdistribucion con
Inversis Banco, por lo que las érdenes seran enviadas a Inversis
Banco para que esta Ultima entidad, a su vez, las transmita a la
Sociedad Gestora del fondo de que se trate, quien las ejecutara
al valor liquidativo de la participacion calculado segun la
normativa regulatoria de las IICs.

En Andbank sélo pueden contratarse derivados listados. Las
tarifas aplicadas seran conforme a las establecidas en la Entidad.

Inversis Banco

Andbank Luxembourg, S.A.

Andorra Banc Agricol Reig, S.A.

Andorra Banc Agricol Reig, S.A.

Inversis Banco

Inversis Banco

Inversis Banco

Inversis Banco
(derivados listados)
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B / MARGENES MAXIMOS EN OPERACIONES DE RENTA FIJAY ESTRUCTURADOS*

PLAZO DEUDA PUBLICA EMISORES DE PAISES DE EMISORES DE PAISES EMISIONES DE RENTA
DEL ESTADOS MIEMBROS DE LA OCDE CON RATING NO OCDE O CON RATING  FIJA NO COTIZADAS O
ACTIVO LA OCDE SUPERIOR A POR DEBAJO DE LIQUIDAS , Y PRODUCTOS
INVESTMENT GRADE INVESTMENT GRADE ESTRUCTURADOS*

< 1,5 ANOS 0,4% 0,5% 0,7% 3%

<3 ANOS 0,8% 1,0% 1,2% 4%

<5 ANOS 1,2% 1,5% 2% 5%

> 5 ANOS 1,6% 2,0% 2,5% 6%

* Se entendera como Renta Fija no cotizada o iliquida aquellas emisiones en las que, con caracter general, se cumplan las siguientes situaciones: (i) sean
por importe inferior a cuatrocientos millones de euros, (i) haya un nimero reducido de contrapartidas que posibilite la obtencién de precio maximo de
compray minimo de venta, y (i) gue no tengan un rating oficial establecido. Igualmente, se entenderd como Producto Estructurado aquel instrumento
financiero que combina un instrumento de renta fija con uno o mas derivados, y cuya rentabilidad estara condicionada por la combinacion de ambas
posiciones y por el tipo de derivado de que se trate.
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