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1. Informacion general sobre la Entidad

La Entidad se encuentra registrada en el Registro Especial de
entidades de crédito del Banco de Espaina y adherida al Fondo de
Garantia de Depdsitos de Entidades de Crédito.

Todos los productos y servicios prestados por la Entidad se
encuentran sometidos a la legislacion vigente y bajo la supervision
de Banco de Espafia y CNMV, pudiendo los clientes dirigirse para
mas informacién, a las paginas Web de ambos supervisores
(www.bde.es y www.cnmv.es).

Los clientes de la Entidad pueden comunicarse en cualquiera de las
lenguas oficiales del Estado espafiol en las Comunidades
Autonomas correspondientes e inglés.

Asimismo, los clientes pueden obtener informacion sobre la Entidad
0 comunicarse con ésta, a través de la red de oficinas y Banca
Internet (servicio de Banca Telefénica en el teléfono 902 519 901 y
por Internet en la pagina Web, http://www.fiarebancaetica.coop).

2. ¢Qué es MiFID?

La Directiva 2004/39/CE relativa a los Mercados de Instrumentos
Financieros y sus dos normas de desarrollo, la Directiva 2006/73/CE
y el Reglamento (CE) 1287/2006 constituyen la normativa MiFID,
que entr6 en vigor para toda la Unién Europea en noviembre de
2007. Dichas directivas han sido objeto de transposicion al
ordenamiento juridico espafol mediante la Ley 47/2007, por la que
se modifica la Ley 24/1988 del Mercado de Valores, y por el Real
Decreto 217/2008, sobre el régimen juridico de las empresas de
inversion y demas entidades que prestan servicios de inversién.

La normativa MiFID impacta en aspectos como la forma en la que
las entidades financieras hacen negocios entre ellas y con los
inversores, incluyendo la forma en la que estos se clasifican y las
obligaciones que las entidades tienen con ellos. En esta linea, uno
de los principales objetivos de la normativa MiFID es el incremento
de la proteccién del cliente, que se pretende lograr a través de tres
vias:

1. Garantizando la maxima transparencia de los mercados.

2. Reduciendo los costes de las operaciones.

3. Estableciendo nuevos requisitos a las entidades:

- A la hora de ofrecer servicios de inversion a sus clientes.

- En la ejecucion de estos servicios de inversion.

Adicionalmente, destaca como objetivo la creacion de un mercado
Unico de instrumentos financieros en la Unién Europea (UE). En
este sentido, la normativa MiFID promueve una homogeneizacion
de los mercados financieros europeos para asegurar que se
convierten en un mercado Unico, abierto, seguro y correctamente
supervisado.

3. Clasificacion de clientes

La normativa MiFID establece diferentes niveles de proteccion a los
clientes en su relaciébn con las entidades financieras. Esta
proteccion consiste fundamentalmente en:

- Evaluar la conveniencia e idoneidad de determinados productos
para el cliente.

- Proporcionar informacion al cliente tanto antes como después de la
contratacion.

Los clientes se clasifican en las siguientes categorias:

- Minorista: personas fisicas y pequefias y medianas empresas. El
nivel de proteccién que le otorga la normativa MiFID es maximo.

Informacidén precontractual MiFID

1

- Profesional: por lo general empresas de gran tamano a las que la
normativa MiFID otorga un nivel de proteccién medio.

- Contraparte elegible: entidades de crédito, empresas de inversion,
gobiernos nacionales y organizaciones supranacionales. La
normativa MiFID les otorga es menor nivel de proteccion.

4. Clasificacion de productos

Parte de los productos de la amplia gama que la Entidad ofrece a
sus clientes se encuentra bajo el ambito de la normativa MiFID.
Estos productos, pueden clasificarse en dos grupos de acuerdo con
su nivel de riesgo y complejidad financiera:

a) Productos complejos:

- Renta fija o variable (o instrumentos del mercado monetario) que
incorporen alguna estructura o derivado implicito (participaciones
preferentes, deuda subordinada, convertibles, etc.)

- Fondos de inversion o SICAV no armonizados (fondos de inversion
libre “Hedge Funds”, inmobiliarios, de capital riesgo o
estructurados).

- Derivados financieros (opciones, futuros, permutas, diferencias,
warrants, derechos de suscripcion preferente adquiridos en el
mercado, etc.)

- Productos estructurados sin garantia de capital

b) Productos no complejos:

- Instrumentos del mercado monetario (letras, certificados de
deposito y pagarés)

- Renta variable

- Renta fija

- Fondos de inversién y SICAV armonizados

5. Naturaleza y riesgos de los productos MiFID

Renta Fija

Son titulos que representan préstamos que las entidades emisoras
reciben de los inversores. A diferencia de la renta variable, su titular
tiene derechos econdémicos pero no politicos, ya que no es
propietario de la sociedad. El mas importante es el derecho a
percibir los intereses pactados y la devolucién de la totalidad o parte
del capital invertido en una fecha dada, dependiendo de si es renta
fija simple o no.

Si bien, en la renta fija tradicional, los intereses se establecen de
forma exacta desde el momento de la emisién hasta su vencimiento;
en la actualidad existen otras posibilidades, por ejemplo, emisiones
que pagan cupones a interés variable y pueden vincular éste a tipos
de referencia del mercado (como el Euribor), a indices bursatiles, o
incluso a la evolucién de una accién o de una cesta de acciones (0
incluso que incorpore un instrumento derivado). A veces tienen
caracteristicas especiales como opciones de amortizacién o
reembolso, etc.

La renta fija tradicional se considera, en general, producto no
complejo. Sin embargo, si conlleva alguna estructura (por ejemplo,
rentabilidad referenciada a otros valores o indices), o son
convertibles, 0 amortizables anticipadamente por el emisor o restan
derechos de prelacion ante acreedores, se consideran complejos:

- Deuda Pdublica: emitida por los Estados, las Comunidades
Auténomas y otros Organismos Publicos, en general son valores
muy liquidos y con un bajo riesgo de crédito.

- Pagarés de empresa: emitidos al descuento y a corto plazo, su
rentabilidad se obtiene por diferencia entre el precio de compra y su
valor nominal, que se recibe en la fecha de amortizacion.

- Bonos y obligaciones simples: emitidos con distintas
caracteristicas para cada emision como el vencimiento, el tipo de
interés, periodicidad de los cupones, precios de emision y
amortizacion, clausulas de amortizacion, opciones de convertibilidad
(en su caso), prelacion de derechos en caso de liquidaciéon, o las
garantias ofrecidas.

- Obligaciones subordinadas: se diferencian de las simples en que,
en caso de quiebra o procedimiento concursal del emisor, se sitian
detras de los acreedores comunes.

- Obligaciones subordinadas especiales: se diferencian de las
anteriores en que no tienen plazo de vencimiento, podrian llegar a
ser perpetuas, puesto que el emisor no esta obligado a reembolsar
el principal. También prevén un diferimiento del pago de intereses
en caso de pérdidas del emisor.

Emisiones con mucho mas riesgo que las anteriores, puesto que el
inversor podria perder toda su inversién, a cambio la rentabilidad es
mayor.
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En cuanto a la prelacién de créditos, se sitlan detras de las deudas
subordinadas no especiales y delante de las preferentes.

- Bonos subordinados canjeables: su remuneracién esta
condicionada a la obtencién de suficientes beneficios distribuibles y
el cumplimiento de los coeficientes de recursos propios. Tienen
vencimiento explicito y ofrecen a su titular la posibilidad de
canjearlos por acciones de nueva emision.

Conlleva la emision del correspondiente folleto, que amplia
informacién sobre sus caracteristicas. Para el emisor constituye un
valor representativo de su capital social desde el punto de vista
contable.

- Participaciones preferentes: similares a la deuda subordinada
pero, a efectos contables, se consideran valores representativos del
capital social del emisor. Son perpetuas aunque el emisor puede
acordar la amortizaciéon transcurridos cinco afos si se cumplen
ciertas condiciones. En el orden de prelaciéon de créditos se sittian
delante de las acciones ordinarias y detrds de los acreedores
comunes y subordinados.

- Obligaciones convertibles y/o canjeables: se pueden convertir en
otro tipo de activo financiero, como acciones u otro tipo de
obligaciones. La diferencia entre convertible y canjeable estriba en
que mientras la conversion en acciones se realiza mediante entrega
de acciones de la autocartera del emisor, el canje entrega acciones
nuevas. Llegada la fecha establecida para el canje, el inversor
puede ejercitar el derecho de conversibn o mantener las
obligaciones hasta la siguiente opcién de conversion o su
vencimiento.

- Cédulas hipotecarias: emitidas por entidades de crédito y
respaldadas por su cartera de préstamos hipotecarios. Por lo
general son a medio plazo con distintas modalidades en cuanto al
tipo de interés y condiciones de amortizacién. El emisor se reserva
la facultad de amortizar anticipadamente parte o la totalidad de la
emision. Los tenedores de estas cédulas tienen la consideracion de
acreedores privilegiados frente a otros acreedores, se posicionan
los primeros con respecto a la totalidad de los créditos hipotecarios
y los segundos en relacién con el conjunto de préstamos
concedidos por las administraciones publicas.

- Titulizaciones hipotecarias o de activos: para financiarse las
empresas, pueden vender o ceder determinados activos a un
tercero que, a su vez, financia la compra emitiendo valores que
coloca entre inversores.

- Notas estructuradas: son certificados de depdsitos emitidos por
bancos que asocian la rentabilidad con la posibilidad de que un
determinado activo, cesta o indice suba en un periodo determinado.
Combinan la inversion de activos a plazo y derivados. En algunos
casos garantizan el capital invertido. Son titulos cotizados que se
puede vender en cualquier

momento.

- Bonos estructurados: su rendimiento se encuentra asociado a la
evolucién de un determinado activo. Por lo general, imponen una
condicién para obtener rentabilidad que, si se cumple, el inversor
obtiene el interés indicado. Pueden ser autocancelables pasado un
periodo, en determinadas circunstancias. Al igual que las notas
estructurados, se consideran activos de renta fija ligados a
instrumentos derivados.

Principales riesgos:

- Mercado: posibilidad de que cuando el inversor desee vender su
activo antes de la fecha de vencimiento, su precio de venta sea
inferior al de compra. Este riesgo esta unido fundamentalmente a la
evolucién de los tipos de interés, y se manifiesta cuando la
rentabilidad del activo es inferior a la demandada en el mercado
para el mismo plazo en el momento de su venta. Este efecto es
menor en los valores de renta fija que remuneran a tipos variables
puesto que los pagos periddicos ya suelen incorporar las
fluctuaciones de los tipos de interés.

- Crédito (o insolvencia): posibilidad de que el emisor no pueda
hacer frente a sus compromisos de pago o de que se produzca un
retraso en los mismos. Las agencias de calificacion independiente
suelen asignar unos rating de crédito que expresan el nivel de
riesgo que por ese concepto esta asumiendo el inversor. Cuantas
menos probabilidades existan de que el emisor pueda devolver la
deuda, peor calificacion crediticia tendra.

- Liguidez: dificultad de deshacer la inversion antes de la fecha de
vencimiento, lo que puede derivar en penalizaciones en el precio, en
el caso de que fuera necesaria la venta con rapidez.

Informacién precontractual MiFID

Pag. 2

- Tipo de cambio: posibilidad de recibir un importe distinto al
esperado por la conversion de la divisa a euros, debido a la
variacion de los tipos de cambio de las divisas, sélo afecta a los
activos denominados en moneda distinta al euro.

- Plazo de vencimiento: a mayor plazo se suele dar un mejor tipo de
interés, pero también existe una mayor sensibilidad a las
fluctuaciones de los tipos. Cuanto menor sea el plazo de
vencimiento de las emisiones, menor sera su riesgo, pues existira
una menor exposicion a la fluctuaciéon de los mismos.

- Reinversién: cuando el activo adquirido tenga un vencimiento
inferior al horizonte de inversion y sea necesario adquirir otro activo
hasta completar ese periodo existe el riesgo de que en ese
momento la rentabilidad que ofrezcan los activos sea inferior a la
obtenida inicialmente.

Renta Variable

Acciones: cotizadas, o0 no, representan una parte del capital social
de una empresa. Por tanto, otorgan a sus tenedores la calidad de
socio propietario en proporcién a su participacion.

Las acciones pueden calificarse atendiendo a diferentes criterios. En
funcion de los derechos que implican, se puede distinguir entre
acciones ordinarias, acciones sin voto y otras y, segun el sistema de
transmision, entre acciones cotizadas y otras. La decision de emitir
una u otro tipo de accién dependera de la sociedad.

La denominacién "variable" se relaciona con la variacién que puede
existir en los importes percibidos en concepto de dividendos y en la
venta de los titulos, puesto que la renta variable es un activo
financiero sin vencimiento establecido y cuyo rendimiento
dependera de la marcha de la empresa emisora y de otros factores
como la evolucién de las distintas variables macroeconémicas, lo
que no permite conocer de antemano la rentabilidad que se
obtendra con la misma.

Principales riesgos:

- Mercado: la cotizacion de una accién depende en cada momento
de la valoraciéon que los participantes del mercado realicen de la
sociedad emisora. Tal valoracién depende de muy diversos factores.
Los principales son las expectativas sobre el beneficio futuro de la
sociedad, su tasa de crecimiento esperado, la evolucién prevista de
los tipos de interés, etc. También influyen factores de muy diversa
indole como la confianza de los consumidores, indicadores
macroecondémicos, o en caso de inversiones en paises emergentes
el llamado riesgo pais que recoge las diferentes vicisitudes que
puedan afectar al pais en cuestion afectando a las inversiones.

Un factor de medicién del riesgo es la volatilidad, que mide las
oscilaciones que presenta una cotizacion con respecto a un valor
medio.

Una accién con una volatilidad alta tiene mas riesgo que una accién
con volatilidad baja.

- Crédito: posibilidad de que el emisor no pueda hacer frente a sus
compromisos de pago o de que se produzca un retraso en los
mismos.

- Liquidez: dificultad que se pudiera tener al intentar deshacer la
inversion con rapidez, lo que puede derivar en penalizaciones en el
precio.

- Tipo de cambio: variacion de los tipos de cambio de las divisas,
afecta a los activos denominados en moneda distinta al euro.
Derechos de suscripcion preferente: Cuando una sociedad realiza
una ampliacién de capital, generalmente, sus accionistas disfrutan
de un derecho de suscripcion preferente de las nuevas acciones,
para poder mantener su porcentaje de participacion en el capital
social. Para suscribirlas, se exige disponer de un determinado
numero de derechos por cada accion nueva que se quiera suscribir.
No constituyen instrumentos financieros en si mismos y deben ser
considerados como parte de la accion.

Estos derechos pueden también cotizar en bolsa, si bien tienen un
periodo limitado de negociacion, tras el cual se extinguen y quedan
sin valor. Por esta razén, cuando el inversor los adquiere en el
mercado secundario, son clasificados como productos complejos.
Principales riesgos:

- Liquidez: son negociables en bolsa durante un periodo limitado.
Existe el riesgo de que no se llegue a desarrollar un mercado de
negociacién activo de los derechos de suscripcion preferente
durante el periodo de suscripcién, o que a lo largo de este no haya
suficiente liquidez para los derechos.
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- No egjercicio de los derechos: los que no hayan sido ejercitados
durante el periodo de suscripcion preferente se extinguiran
automaticamente y perderan todo su valor.

- Mercado: Dado que el precio de negociacion de los derechos
depende del precio de negociacion de las acciones, una eventual
caida significativa de la cotizaciéon de las acciones podria afectar
negativamente al valor de los derechos de suscripcion preferente.
Asimismo, la venta de un ndmero importante de acciones de la
sociedad en el mercado tras la ampliaciéon de capital, o la
percepcion de que estas ventas se pueden producir, podrian afectar
negativamente al valor de cotizacién de las acciones.

- Irrevocabilidad de las suscripciones: si se ejercitan, no se podran
revocar.

Fondos de Inversion

Un fondo de inversidén es un patrimonio, sin personalidad juridica,
que esta formado por las aportaciones de una serie de inversores o
participes, estd administrado por una sociedad gestora de
instituciones de inversién colectiva (SGIIC) y sus derechos de
propiedad estan representados en un certificado de participacién.
Los participes, o inversores son las personas que aportan sus
ahorros al fondo de inversion. Son copropietarios del patrimonio del
Fondo, del que les corresponde un porcentaje en funcién de su
aportacion (nimero de participaciones).

El valor liquidativo de las participaciones es el resultante de dividir el
patrimonio total del fondo entre el numero de participaciones
existentes. La Sociedad Gestora publicard de forma periddica el
valor liquidativo del Fondo.

El valor de una participacion en un fondo de inversién dependera de
la evolucion del valor de los activos que componen su cartera.

Las caracteristicas mas relevantes de los fondos de inversion son
las siguientes: existencia de una gran variedad de fondos de
inversion diferenciados por la tipologia de los activos en los que
invierten, gestion profesional y especializada en la toma de
decisiones de inversion, diversificacion de las inversiones y
posibilidad de acceso a productos financieros que, en ocasiones, no
estarian al alcance del cliente a través de la inversion directa.

Los fondos armonizados, los que cumplen con los requerimientos de
la directiva europea UCITS de diversificacion de riesgos, son no
complejos. El resto de fondos se consideran alternativos.

Son complejos los fondos de inversion libre, los inmobiliarios y los
tradicionales garantizados de rendimiento variable, por conllevar un
derivado.

Principales riesgos:

Los riesgos de los fondos de inversién van asociados a los activos
en los que éstos tengan invertido el patrimonio del fondo.

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

A través de la informacién que se facilita al inversor (folleto
informativo del fondo, informe trimestral, semestral o anual) éste
puede conocer tanto la composicion de la cartera, la vocacion
inversora del fondo, el porcentaje que se invierte en cada tipo de
activo, comisiones, etc., como los riesgos inherentes al fondo.

Derivados

Un derivado es un instrumento financiero cuyo precio esta ligado a
otro instrumento financiero. A este otro instrumento financiero se le
denomina “activo subyacente” (acciones, cestas de acciones,
indices bursatiles, tipos de interés, divisa, materias primas, etc.). Su
contratacion se puede efectuar dentro de un mercado organizado o
fuera de éstos (OTC).

Se trata de productos sofisticados, por lo que para invertir en ellos
es necesario conocimientos especificos, siendo catalogados por la
normativa MiFID como productos complejos.

Existen diferentes tipos de contratos de derivados. Los mas
comunes son los siguientes:

- Futuros y forwards: son contratos en 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.

Entre ellos, los denominados “Seguros de cambio” son contratos a
plazo cuyo objetivo consiste en contratar hoy el tipo de cambio
comprador o vendedor en una fecha futura entre dos divisas
cualesquiera. La evoluciéon de los tipos de cambio de las divisas
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durante el periodo de vigencia del contrato determinara el beneficio
o pérdida de la operacion.

- Opciones: son contratos a plazo que otorgan a su poseedor el
derecho teérico, que no la obligacién, a comprar o a vender un
nimero determinado de titulos sobre un activo subyacente a un
precio establecido y hasta un a fecha fijada de antemano. Para cada
comprador de una opcién simultdneamente existe un vendedor de
esa opcion. Por tanto, los vendedores de una opcién tienen la
obligacién, pero no el derecho, a efectuar la transaccion futura,
estando por ello subordinados a la voluntad del tenedor de ejercitar
0 No esa opcion.

En el caso de los Warrants, existe un emisor de los titulos, que
actlia como contrapartida en el mercado.

- Permutas financieras (swaps) son contratos por los que dos partes
se comprometen a intercambiar una serie de cantidades de dinero
en fechas futuras.

Cuando estan referenciados a tipos de interés se denominan IRS
(Interest Rate Swap) y se ofrecen como cobertura para reducir el
riesgo de tipo de interés en el caso de préstamos hipotecarios a
interés variable.

Principales riesgos:

- Mercado: posibilidad de que se vea sujeto a variaciones subitas y
pronunciadas de su precio, dado que su valoracién se determina en
funcién de parametros tales como el precio del subyacente en cada
momento, sus niveles de volatilidad, los tipos de interés de los
distintos plazos y los posibles dividendos que pueda devengar dicho
subyacente.

Un movimiento en cualquiera de estos parametros tendra un efecto
mayor o menor en el precio del instrumento derivado en funcién de
la tipologia del mismo y de sus caracteristicas intrinsecas.

- Crédito de contraparte: posibilidad de que la contraparte en una
operacion no pague los flujos de caja de esa operacién antes de la
liquidacion definitiva de la misma.

- Liquidez: en condiciones normales, el cliente podra deshacer su
posicion en instrumentos derivados en cualquier momento. Aun asi,
las caracteristicas del instrumento financiero y el momento de
mercado pueden condicionar la conversion de la inversion en
efectivo,

favoreciendo que ésta se realice a precios superiores/inferiores a los
esperados en dichas condiciones normales.

La cancelacién de un derivado conlleva una valoracion del mismo, la
cual podra arrojar un valor positivo (el cliente ingresa) o negativo (el
cliente paga) segun las circunstancias que imperen en el mercado
en el momento de la solicitud.

- Compromisos financieros: posibilidad de que el cliente deba hacer
frente a compromisos financieros, como la compra o venta del
subyacente en determinadas condiciones, u otras obligaciones,
tales como las liquidaciones inherentes al producto, que podran ser
a favor o en contra del cliente.

- Apalancamiento: permiten realizar una inversiéon vinculada a un
determinado subyacente, exigiendo una cantidad de efectivo mucho
menor que la que exigiria una inversion tradicional. Esto produce
que el rendimiento calculado sobre la inversion efectiva realizada se
multiplique en el caso del instrumento derivado.

Productos Estructurados

Los productos estructurados son instrumentos financieros que
permiten a su inversor obtener en un plazo determinado, una
rentabilidad final vinculada a la evolucion de un activo subyacente.
Se basan en la combinacion de productos derivados y/o productos
de renta fija, que permiten disefiar una estrategia de acuerdo con el
nivel de riesgo/rentabilidad asumido.

Aunque existen productos estructurados que garantizan el 100% del
capital invertido (aunque no garantizan adicionalmente una
rentabilidad adicional), se incluyen en este apartado otros productos
estructurados no garantizados cuyo disefio responde al binomio
rentabilidad/riesgo, y responde a unas expectativas de mercado
especificas.

Principales riesgos:

- Crédito: posibilidad de que el emisor no pueda hacer frente a sus
compromisos de pago o de que se produzca un retraso en los
mismos.

- Del activo subyacente: la rentabilidad del producto depende de la
evolucién del activo subyacente al que esta referenciado.

- De capital: en los estructurados no garantizados el emisor no tiene
la obligacién de devolver el capital inicial invertido.
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- Liquidez: se refiere a la dificultad de deshacer la inversion antes de
la fecha de vencimiento, lo que puede derivar en penalizaciones en
el precio, en el caso de que fuera necesaria la venta con rapidez.

Banca popolare Etica Sucursal en Espana actualmente ofrece a
sus clientes exclusivamente la posibilidad de subscribir
acciones en las modalidades mencionadas en el Folleto
Informativo publicado en la web y accesible también desde la
web de la CNMV. Se puede consultar en este documento todo
lo que esté relacionado con la subscripcion de acciones.

6. Evaluacion de la Conveniencia e Idoneidad

Uno de los objetivos fundamentales de la normativa MiFID consiste
en asegurar la conveniencia e idoneidad de los productos y
servicios comercializados por las entidades a los clientes.

Test de conveniencia

Para comprobar la adecuacién del producto al cliente, la Entidad ha
disefiado un test de conveniencia. El test de conveniencia
Unicamente se realizara a clientes Minoristas de forma previa a la
formalizacién de los contratos para evaluar los conocimientos y
experiencia del cliente para contratar productos complejos y
productos no complejos que sean comercializados activamente
por la red.

Test de idoneidad

Sera necesario cumplimentar el test de idoneidad previo a la
prestacion del servicio de gestion discrecional de carteras y/o
asesoramiento en materia de inversiones. El objetivo del test de
idoneidad es la perfilacién del cliente y la asignacion de la cartera
que responda a sus objetivos, situacién financiera, conocimientos y
experiencia y que la Entidad pueda recomendarle los servicios de
inversion e instrumentos financieros que mas le convengan.

A estos efectos, se entenderd por asesoramiento en materia de
inversion la prestacién de recomendaciones personalizadas a un
cliente, sea a peticion de éste o por iniciativa de la Entidad, con
respecto a una o mas operaciones relativas a instrumentos
financieros.

El test de idoneidad se realizard a clientes Minoristas y
Profesionales

siendo de obligatoria respuesta para poder prestar al cliente este
servicio. .

7. Politica de Ejecucion y Gestion de Ordenes

La normativa MiFID requiere que las entidades financieras elaboren
una Politica de Ejecucion y Gestion de ordenes (en adelante, La
Politica) encaminada a obtener el mejor resultado posible para las
operaciones de sus clientes y disponer de procedimientos y
sistemas de gestion de 6rdenes que permitan su rapida y correcta
ejecucién y posterior asignacion.

Este apartado recoge el resumen de la Politica de Ejecucion y
Gestion de Ordenes de la Entidad, la cual se encuentra disponible
en su totalidad en la pagina Web de la Entidad.

Ambito de aplicacién de la politica

La Politica es aplicable a los servicios realizados a los clientes que
hayan sido clasificados como minoristas o profesionales tanto en
aquellos supuestos en los que la Entidad presta directamente a sus
clientes el servicio de ejecucion de oOrdenes respecto a los
instrumentos financieros negociados en los centros de ejecucién a
los que tiene acceso directo, como cuando presta a sus clientes el
servicio de recepciéon y transmision de érdenes respecto a los
instrumentos financieros negociados en los centros de ejecucién a
los que no tiene acceso directo, para cuya ejecucion recurre a la
utilizacion de intermediarios que acceden a estos centros de
ejecucion.

Los tipos de instrumentos financieros prestados por la Entidad que
son de aplicacién para la presente politica, son los siguientes:

1. Instrumentos cotizados en mercados organizados:

- Renta variable y fija cotizada

- Derivados de mercados organizados

- Instituciones de inversién colectiva cotizadas (ETF’s y SICAV’s).

2. Otros Fondos de Inversion

3. Instrumentos no cotizados en mercados organizados:

- Derivados OTC (Over The Counter)

- Seguros de cambio

- Renta fija
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- Depésitos estructurados

La anterior no constituye una lista exhaustiva de instrumentos
financieros sobre los que la Entidad puede prestar un servicio de
ejecucién o de recepcién y transmision de 6rdenes, sino que se ha
incluido a titulo enunciativo, de tal forma, que la Entidad, podra ir
incorporando nuevos instrumentos financieros generados o
comercializados, sin que este hecho suponga modificacion
sustancial alguna de la Politica.

Politica de ejecucion

Toda orden transmitida por un cliente a la Entidad sera ejecutada
por la Entidad en las mejores condiciones posibles con el objetivo
de obtener en todo momento el mejor resultado para el cliente,
atendiendo a los principios detallados en la Politica.

A través de la Politica, los clientes conoceran los criterios y
procedimientos de gestién de 6rdenes llevados a cabo en la Entidad
y podran compararlos con los de otras entidades de manera que
puedan decidir con suficiente informacién dénde desean recibir este
servicio.

La Entidad cumple las siguientes condiciones al efectuar las
ordenes de clientes:

- Se asegura de que las érdenes recibidas y transmitidas por cuenta
de clientes se registran y atribuyen con rapidez y precision;

- Transmite las érdenes de los clientes de forma secuencial y rapida,
a menos que las caracteristicas de la orden o las condiciones
existentes en el mercado no lo permitan, o bien los intereses del
cliente exijan otra forma de actuar;

- Informa a los clientes minoristas sobre cualquier dificultad
importante pertinente para la debida transmisiéon y/o ejecucion de
las érdenes rapidamente en cuanto se conozca la dificultad.

Instrucciones concretas de ejecucion

En caso de que haya una instruccion especifica del cliente, la
Entidad ejecutara la orden siguiendo la instruccién especifica.
Cuando la Entidad ejecute una orden siguiendo instrucciones
especificas del cliente, debe considerarse que ha cumplido su
obligacién de ejecuciéon 6ptima Unicamente por lo que atafie a la
parte o al aspecto de la orden a que se refieran tales instrucciones.
La Entidad se reserva el derecho de admitir 6rdenes de ejecucién
especificas.

Centros de ejecucion

Se entendera por centro de ejecuciéon un mercado regulado, sistema
multilateral de negociacion, internalizador sistematico, creador de
mercado u otro proveedor de liquidez, asi como las entidades que
desempefien en terceros paises funciones similares a las realizadas
por las entidades anteriores.

La Entidad y sus intermediarios elegiran, de entre los mercados a
los que tengan acceso, aquellos que cuenten con mejores
condiciones, teniendo en cuenta los siguientes caracteristicas del
mercado: posiciones abiertas,

profundidad, eficiencia en la formacion de precios, libertad de
acceso, integridad, proteccion a los inversores, costes
transaccionales, centros de liquidacién de operaciones, precio y
liquidez del mercado, siendo estos dos Ultimos factores los mas
determinantes para la seleccién del centro de ejecucion.

Seleccion de intermediarios

La Entidad ejecuta las o6rdenes sobre instrumentos admitidos a
negociacién en un mercado organizado, tanto para valores
nacionales como internacionales (a excepcion de los derivados de
mercados organizados) a través del mismo intermediario,
Mercavalor Sociedad de Valores y Bolsa, S.A.

No obstante, si las condiciones de ejecucion de 6rdenes dejaran de
ser ventajosas y la Entidad detectara que otro u otros intermediarios
ofreciesen un servicio igual o mejor a igual o mejor precio, estudiaria
la inclusién de estos intermediarios en la presente Politica.
Mercavalor cuenta con las politicas y acuerdos de ejecucion
necesarios para que la Entidad pueda cumplir con su deber de
actuar en el mejor interés de los clientes.

Para el caso de suscripciones y reembolsos de participaciones en
fondos de inversion la Entidad transmitird dichas 6rdenes a las
sociedades gestoras de los mismos.

Para el caso de operaciones no cotizadas en mercados regulados
(por ejemplo, renta fija no cotizada y derivados OTC) la Entidad se
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limita a cotizar un precio en firme a los clientes, quienes deciden
realizar o no la contratacion

en esas condiciones propuestas y, por tanto, no seria de aplicacién
lo establecido en la Politica.

Para el alta de nuevos intermediarios se seguiran los siguientes
criterios:  profesionalidad, coste transaccional, reputacién y
solvencia, homogeneidad en la Politica de ejecucién oOptima y
acuerdos de reciprocidad.

Asignacion de ordenes globales

Con caracter general, la Entidad no agregara 6rdenes de sus
clientes, ejecutando éstas de acuerdo con las instrucciones
especificas recibidas por ellos. Las 6rdenes se cursaran al mercado
individualmente para cada cliente.

En circunstancias excepcionales, se podran agrupar érdenes de
distintos clientes. En este caso, la Entidad se asegurara del
cumplimiento de los siguientes requisitos:

- La acumulacién de érdenes de clientes entre si o con las propias
de la Entidad, no debe perjudicar a ninguno de los clientes cuyas
ordenes vayan a agregarse.

- Se informara a cada cliente que el efecto de acumulacién de
ordenes pueden perjudicarles debido a la pérdida del criterio de
temporalidad en la recepcion de la orden.

- Las ejecuciones totales seran distribuidas equitativamente a las
ordenes recibidas de cada cliente, evitando su retribucién.

- Las ejecuciones parciales se distribuiran equitativamente entre las
ordenes recibidas de clientes, teniendo en cuenta su precio medio.

Demostracion del cumplimiento de la politica

La Entidad tiene la obligacién de demostrar a aquellos clientes que
lo soliciten expresamente, que las érdenes se ejecutan conforme a
lo establecido en la Politica.

Revision de la politica de ejecucién

La Entidad revisara anualmente el estado de la Politica vy,
adicionalmente, la actualizara siempre y cuando se den cambios
relevantes en el mercado que puedan afectar a la calidad del
servicio de ejecucion y gestion de érdenes.

Banca popolare Etica Sucursal en Espafa actualmente ofrece a
sus clientes exclusivamente la posibilidad de subscribir
acciones en las modalidades mencionadas en el Folleto
Informativo publicado en la web y accesible también desde la
web de la CNMV. Se puede consultar en este documento todo
lo que esté relacionado con la subscripcion de acciones.

8. Incentivos

En el curso de la prestacion de servicios y/o comercializacion de
productos de inversion, la Entidad podria recibir pagos u honorarios
de un tercero. La Entidad siempre actuara con la maxima diligencia,
honestidad, imparcialidad y profesionalidad en la recepcion de estos
pagos u honorarios asegurando que siempre tengan el objetivo de
mejorar y aumentar la calidad del servicio prestado al cliente.

Los incentivos satisfechos o recibidos en ningun caso afectan a la
busqueda por parte de la Entidad del mejor interés de sus clientes,
objetivo que queda asegurado mediante la estricta aplicacion por la
misma de todos los mecanismos y medidas establecidas para que
los servicios y productos ofrecidos a los mismos sean los idéneos y
adecuados.

Ademads, la Entidad actuara con la maxima transparencia
informando de la existencia de incentivos al cliente, cuando lo
considere conveniente, y revelando, si fuera posible, el importe de
dichos pagos u honorarios percibidos.

Existe, a disposicion del cliente, en la pagina Web de la Entidad,
una politica de incentivos en la que se explican los incentivos que
pueden darse en la misma.

9. Politica de Conflictos de Interés

La normativa MiFID requiere que las entidades financieras elaboren
un manual que recoja la Politica de Conflictos de Interés con el fin
de poner en conocimiento de sus clientes las posibles situaciones
susceptibles de crear conflictos de interés que puedan perjudicarles.
Asi, la Entidad ha elaborado una Politica de Conflictos de Interés
acorde a los requerimientos normativos, que se resume en el
presente documento.
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Esta Politica de Conflictos de Interés es de aplicaciéon a todas las
areas de la Entidad y consecuentemente a todos los empleados y
directivos que las conforman, cuya actividad esté relacionada con la
prestacion de servicios de inversion o auxiliares, o la realizaciéon de
actividades de inversion.

Conflictos de interés

Debera entenderse que existe un conflicto de interés cuando se
produzca la concurrencia en una misma persona o ambito de
decision de, al menos, dos intereses contrapuestos que podria
comprometer la prestacion imparcial de un servicio de inversién o
auxiliar o de una actividad de inversion (en adelante, prestacién de
servicios o actividades de inversion).

Ademas, para que se de un conflicto de interés no es suficiente que
la Entidad pueda obtener un beneficio si no existe también un
posible prejuicio para un cliente, o que un cliente pueda obtener una
ganancia o evitar una pérdida, si no existe la posibilidad de pérdida
para otro cliente.

En la politica se desarrollan las posibles situaciones susceptibles de
provocar conflictos de interés en detrimento de los clientes de la
Entidad.

Medidas preventivas, mitigadoras y correctoras de conflictos
de interés

Asimismo, se detallan los procedimientos que deben seguirse y las
medidas que deben adoptarse con el fin de que la Entidad pueda
controlar y mitigar los conflictos de interés que pudieran darse en el
desarrollo de su actividad:

- procedimientos eficaces para impedir o controlar el intercambio de
informacién entre personas competentes que participen en
actividades que comporten el riesgo de un conflicto de intereses,
cuando el intercambio de esta informacién pueda ir en detrimento de
los intereses de uno o mas clientes;

- la supervision separada de las personas competentes cuyas
funciones principales sean la realizacién de actividades o la
prestacion de servicios por cuenta o en favor de clientes con
intereses contrapuestos, o que representen intereses distintos que
puedan entrar en conflicto, incluidos los de la empresa;

- la supresion de cualquier relacion directa entre la remuneracion de
las personas competentes que desarrollan principalmente una
actividad y la remuneracion de otras personas competentes que
desarrollan principalmente otra actividad, o los ingresos generados
por estas,

cuando pueda surgir un conflicto de intereses en relacién con estas
actividades;

- medidas para impedir o limitar a cualquier persona ejercer una
influencia inadecuada sobre la forma en que una persona
competente realiza servicios o actividades de inversion o auxiliares;
- medidas para impedir o controlar la participacién simultanea o
consecutiva de una persona competente en diversos servicios o
actividades de inversion o auxiliares cuando dicha participacion
pueda ir en detrimento de una gestién adecuada de los conflictos de
intereses.

Revision de la politica de conflictos de interés

Con el fin de llevar un control exhaustivo de las situaciones
susceptibles de crear algun conflicto de interés que suponga un
riesgo importante de perjuicio de los intereses de uno o mas
clientes, la presente politica sera revisada anualmente.

10. Politica de Salvaguardia de Activos Objetivo

La politica de salvaguarda de activos tiene por objeto la
identificacion y proteccion de activos financieros que el cliente tiene
depositados en la Entidad u otras entidades subdepositarias, con
una triple finalidad:

- salvaguardar el derecho de propiedad de los clientes,

- prohibir la utilizacién por cuenta propia de los activos del cliente,
salvo autorizacién expresa de éste,

- minimizar el riesgo de pérdida y deterioro de los activos por su uso
indebido.

La normativa MIiFID establece para las Entidades la obligacion de
mantener registros internos que garanticen:

- la efectiva distincion de los activos de un cliente de los de otros
clientes y de los de la propia Entidad,

- su exactitud y su correspondencia con los instrumentos y fondos
de los clientes, realizando conciliaciones periédicas con fuentes
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externas, en caso de utilizacién de terceras entidades como
subdepositarios.

Custodia

La Entidad adoptara las medidas organizativas necesarias para
minimizar el riesgo de pérdida o disminucién del valor de los activos
de los clientes (tanto instrumentos financieros como fondos), o de
los derechos relacionados con aquellos, como consecuencia de una
mala utilizacion de los activos, fraude, administracion deficiente,
mantenimiento inadecuado de los registros o negligencia.

En la custodia y administracion de los valores de los clientes, la
Entidad podria utilizar terceros subdepositarios para realizar dicha
funcién, siempre que sea aconsejable, conveniente y asegurando la
maéaxima diligencia, profesionalidad e imparcialidad en la seleccion
de las entidades.

A través de este proceso de seleccion se garantiza que sean
entidades de reputacion sélida en términos de experiencia y
prestigio en el mercado.

Asimismo, la Entidad se encarga de supervisar periédicamente a
estos subdepositarios para verificar su eficiencia en la
administracién y custodia de los activos de los clientes que obran en
su poder.

Los contratos de depo6sito y administracion de activos suscritos y
firmados por los clientes recogen los principales aspectos
relacionados con la administracion de los instrumentos financieros a
través de custodios y las garantias y gravdmenes de la Entidad
sobre los mismos.

Adicionalmente, las cajas rurales y el Banco Cooperativo Espariol
estan adheridos al Fondo de Garantia de Depdsitos (en
Cooperativas de Crédito, las primeras y en Establecimientos
Bancarios, el segundo) que garantiza, ademas de los saldos
dinerarios, los depositos de valores e instrumentos financieros de
los clientes mantenidos en la Entidad, hasta un importe maximo por
depositante y para cada caso de 100.000 euros. Para mas
informacion puede consultarse la Web del Sistema Espanol de los
Fondos de Garantia de Depésitos: http://www.fgd.es.

Activos comercializados por la Entidad sujetos a la politica de
salvaguarda

Los activos financieros sujetos a la presente politica son los
siguientes:

- Renta variable nacional e internacional

- Renta fija nacional e internacional

- Otros instrumentos financieros negociados en el mercado de
valores (bonos convertibles, warrants, ETFs, etc.)

- Acciones y Participaciones en Instituciones de inversién colectiva

- Futuros y opciones MEFF Banco Cooperativo Espafiol, como
central de valores de las cajas rurales, actia como custodio global
de los activos financieros depositados por los clientes de las cajas
rurales, en virtud de los correspondientes contratos de depositaria
firmados entre ambas partes.

Depésito y situacion actual de las conciliaciones

- Renta variable

1. Renta variable nacional: Banco Cooperativo es miembro de
IBERCLEAR vy los activos de clientes se encuentran alli depositados
y debidamente identificados y separados.

Para la gestion de los aspectos técnicos, Banco Cooperativo cuenta
con el soporte de RBC-Dexia-IS, si bien la responsabilidad tltima de
la depositaria y custodia recae en Banco Cooperativo.

La actualizacién de posiciones se realiza de manera instantanea.
Las posiciones de cada cliente se muestran a través del sistema
IRIS, gestionado desde Rural Servicios Informaticos.

La conciliacion es automatica y se realiza con periodicidad mensual
para detectar las posibles diferencias entre los registros internos e
IBERCLEAR vy realizar los ajustes pertinentes cuando sea
procedente.

2. Renta variable Internacional

En este caso, Banco Cooperativo tiene contratadas con BNP
Paribas Madrid la depositaria y custodia de los activos financieros.
El registro se efectlia en cuentas debidamente separadas para cada
cliente.

La actualizacién de posiciones es instantanea.

La conciliacion es automatica y se realiza mensualmente, validando
las posiciones mostradas por BNP Paribas para cada Caja a través
del sistema IRIS.

- Renta fija
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1. Renta fija nacional:

En relacién a los instrumentos de Renta Fija nacional, Banco
Cooperativo es entidad gestora plena en IBERCLEAR.

Al igual que con los activos financieros anteriores, la conciliacion de
las posiciones se realiza se realizan conciliaciones periddicas entre
las posiciones mantenidas por el sistema de registro (IBERCLEAR)
y las que figuran en los registros informaticos de la Entidad.

2. Renta fija Internacional:

Las actividades de depositaria, custodia y conciliacion se realizan
de la misma forma que en el caso de Renta variable Internacional,
mencionado anteriormente.

- Otros instrumentos financieros negociados en el mercado de
valores

En este apartado se incluyen activos financieros tales como: bonos
convertibles, warrants o ETFs.

Por tratarse de instrumentos cotizados en un Mercado Organizado,
las actividades de depositaria, custodia y conciliacion se realizan de
la misma forma que en el caso de Renta variable Nacional.

- Participaciones en Fondos de Inversion

1. Fondos cotizados:

Reciben el mismo tratamiento que el explicado para renta variable
nacional e internacional, segun el caso.

2. Fondos no cotizados:

- Fondos Gescooperativo:

Banco Cooperativo actia como entidad depositaria.

Existen procedimientos de control que aseguran la conciliacion entre
las posiciones mantenidas por el sistema informatico de la Entidad
(IRIS) y los registros de la sociedad gestora, efectuandose
conciliaciones con periodicidad quincenal.

- Fondos Internacionales:

Banco Cooperativo actia como entidad depositaria.

La conciliaciéon es automatica y se realiza periédicamente.

- Futuros y Opciones MEFF: La Entidad canaliza las operaciones
hacia este mercado a través de Banco Cooperativo Espafiol, que es
miembro liquidador custodio de este mercado actuando por tanto
como negociador, liquidador y depositario.

La conciliacion de las posiciones se realiza en las de la cuenta
propia y en las de cuenta de terceros. Se hace de forma manual,
comparando listados que las camaras de liquidacion proporcionan a
la Entidad. La periodicidad de las conciliaciones es diaria.

11. Tarifas

Las tarifas aplicables a los clientes se encuentran a disposicion de
los mismos y estaran reguladas de acuerdo a la normativa vigente.
Pueden consultarse en la red de oficinas y en la pagina Web de la
Entidad.

BANCA POPOLARE ETICA SOCIEDAD COOPERATIVA PER AZIONI SUCURSAL EN ESPANA,Domicilio Social: C/Santa Maria, 9 -48005 Bilbao (Bizkaia). Inscrita en el Registro Mercantil de Bizkaia con fecha siete de julio de dos mil
catorce, en el tomo 5474, folio 13, inscripcion 1 con hoja BI-64593. Inscrita en el Registro de Entidades de Crédito con el nimero de codificacion 1550. C.I.F.: W0055755C



