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1. Introduccién

El presente documento constituye un resumen de la actividad y servicios que presta Altum
Faithful Investing AV, S.L. (en adelante, la “Entidad”, "Altum Faithful Investing” o “Altum”); asi
como el resumen de las principales politicas y procedimientos que regiran la relacién de Altum
con sus clientes. El disefio, aplicacion y control de los procedimientos y medidas previstos en
las mencionadas politicas de Altum Faithful Investing tienen en cuenta el principio de
proporcionalidad de acuerdo con el tamafio y actividades desarrolladas por Altum.

La informacion contenida en este folleto se facilita de conformidad con lo dispuesto en la Ley
6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion, en el Real
Decreto 813/2023, de 8 de noviembre, sobre el régimen juridico de las empresas de servicios
de inversién y de las deméas entidades que prestan servicios de inversién, y en la normativa
europea de desarrollo de la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo,
relativa a los mercados de instrumentos financieros (MiFID 1), en particular el Reglamento
Delegado (UE) 2017/565 de la Comisién y la Directiva Delegada (UE) 2017/593 de la Comisién.

2. Informacién sobre Altum Faithful Investing y sus servicios

Altum Faithful Investing con C.I.F. B87985883 y domicilio social en Calle Norias 92, Médulo A,
Planta 1, 28221 de Majadahonda es una Agencia de Valores, que se encuentra debidamente
inscrita en el Registro de Agencias de Valores de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
("CNMV") con namero de registro oficial 341.

Los servicios de inversién prestados por Altum son: (i) asesoramiento en materia de inversion,
(ii) gestidn discrecional e individualizada de carteras vy (iii) recepcidn y transmisién de érdenes
de clientes sobre instrumentos financieros.

Ademas de los tres servicios de inversion principales sefialados, Altum estéd autorizada a
prestar los siguientes servicios auxiliares: el asesoramiento a empresas sobre estructura de
capital estrategia industrial y cuestiones afines,asi como el asesoramiento y demas servicios
en materia de fusiones y adquisiciones de empresas. Por Ultimo, también podré prestar otras
actividades que suponen una prolongacién de su negocio, como las actividades de
formacidn, consultoria a empresas y clientes o asistencia en la compraventa de activos
inmobiliarios.

Todos los productosy servicios prestados por Altum Faithful Investing se encuentran sometidos
alalegislaciéon vigente y bajo la supervision de la CNMV y demés organismos reguladores.

Para mas informacién sobre el organismo supervisor, puede usted dirigirse a:
Comision Nacional del Mercado de Valores (Oficina de Asistencia al Inversor):
Calle Edison, 4.
Tfno. 902 149 200

28006-Madrid (Espana)

WWW.cnmv.es


http://www.cnmv.es/
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serviciodereclamacionesCNVM®@cnmv.es

3. Comunicaciones con los clientes

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

Los métodos generales disponibles para comunicarse con Altum Faithful Investing
incluyen: personalmente en el domicilio social de la propia Entidad, por via telefénica y el
correo electrénico, entre otros.

Los datos de contacto de Altum Faithful Investing son:

Calle Norias 92, Médulo A, Planta 1
28221 Madrid

Email: info@altum-fi.com
Teléfono: +34 910595 142

Altum cuenta asimismo con un Servicio de Atencién al Cliente de conformidad con la normativa
aplicable. Los clientes podrén dirigira dicho Servicio las quejas y reclamaciones relacionadas con
derechos e intereses legitimos a favor de los mismos, a través de los siguientes medios:

Calle Norias 92, Médulo A, Planta 1
28221 Madrid
Email: atencionalcliente@altum-fi.com

Respecto a los medios, canales y formas de envio, naturaleza, periodicidad y fecha de los
informes sobre los servicios prestados, se encuentran todos ellos detallados de forma
especifica en cada uno de los documentos contractuales que regulan la operativa sobre los
mismos.

Con el fin de garantizar la seguridad juridica de las operaciones y en cumplimiento de la
normativa vigente, Altum podrd grabar las conversaciones telefénicas y conservar las
comunicaciones electrénicas mantenidas con los clientes en relacién con la prestacién de
servicios de inversion. Asimismo, Altum levantard acta de las reuniones presenciales
mantenidas con el cliente relativas a la recepcidn y tramitacién de érdenes o a la prestacion de
cualquier otro servicio de inversién. Tanto las grabaciones como las actas estaran a disposicién
del cliente durante un plazo de cinco anos desde que se produzcan, pudiendo ser ampliado
hasta siete anos si asi lo requiere la CNMV.

4. Régimen de clasificacion de clientes de Altum Faithful Investing
La normativa MiFID (normativa que regula a nivel europeo el funcionamiento de los mercados
de valores) establece un régimen de clasificacién de los clientes conforme a un conjunto de
criterios objetivos que determinan las categorias posibles de clientes en Altum Faithful

Investing segun el servicio:

- Minorista: Todos aquellos clientes que no sean clasificados como cliente profesional o


mailto:serviciodereclamacionesCNVM@cnmv.es
mailto:info@altum-fi.com
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contraparte elegible. Gozan de la méaxima proteccién en las dreas mas relevantes
abordadas por la MIFID: evaluacion de la idoneidad o conveniencia segun el servicio,
e informacién a clientes, conflictos de interés y politica de incentivos.

Profesional: es aquel que posee la experiencia, los conocimientos y la cualificacién
necesarios para tomar sus propias decisiones de inversion y para valorar correctamente
los riesgos que asume. Goza de un nivel de proteccidén intermedio, inferior al del cliente
minorista pero superior al de la contraparte elegible.

La normativa distingue dos tipos de profesionales:

1. Profesionales per se (por naturaleza, sin necesidad de solicitud): son profesionales

en todo caso:

e lasempresas de servicios de inversion
e lasentidades de crédito
e lasempresas de seguros y reaseguros
e Losorganismos de inversién colectiva y sus sociedades gestoras
¢ losfondos de pensiones y sus entidades gestoras
e Losintermediarios de materias primas y derivados sobre materias primas
e lasentidades de capital riesgo y sus gestoras
e |osoperadores de otros mercados financieros y sus miembros
e los inversores institucionales cuya actividad principal sea invertir en
instrumentos financieros, incluidas las entidades dedicadas a la titulizacién de
activos u otras operaciones de financiacion
e Otros inversores institucionales autorizados o regulados
® |Los gobiernos nacionales y sus organismos de gestién de deuda publica, los
bancos centrales y las organizaciones supranacionales
e las grandes empresas que cumplan, a nivel individual, al menos dos de los
tres criterios siguientes:
e Total de balance = 20.000.000 €
* Volumen de negocios neto = 40.000.000 €
e Fondos propios = 2.000.000 €

2. Profesionales porsolicitud: son clientes minoristas que pueden solicitar ser tratados

como profesionales, renunciando expresamente a parte de la proteccién que les
corresponde, siguiendo las reglas que se describen en el siguiente punto 5.

Contraparte elegible (sélo existente para el servicio de recepcion y transmision de

ordenes): gozan del nivel de proteccién més reducido en el marco de la normativa
MiFID, por tratarse de entidades que, por su naturaleza y actividad, se presupone que
cuentan con la capacidad, los conocimientos y la experiencia suficientes para actuar
por cuenta propia en los mercados financieros sin necesidad de las salvaguardas
previstas para los clientes minoristas y profesionales.

Conforme a la normativa aplicable, tienen la consideracién de contrapartes elegibles,
cuando actlen por cuenta propia o de sus clientes en el marco de servicios de
ejecucion de drdenes, recepcién y transmisiéon de érdenes o negociacién por cuenta

propia:
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e lasempresas de servicios de inversion

e lasentidades de crédito

e Las empresas de seguros

e |osorganismos de inversion colectiva y sus sociedades gestoras

* |osfondos de pensionesy sus entidades gestoras

e Otras entidades financieras autorizadas o reguladas conforme al Derecho de
la Unidén Europea o al derecho nacional de un Estado miembro

e Las empresas a las que se refiere el articulo 2.1.k) de la Directiva 2014/65/UE
(exentas de MiFID pero con ciertas actividades en mercados financieros)

e los gobiernos nacionales y sus servicios correspondientes, incluidos los
organismos publicos que gestionan deuda publica a nivel nacional

e |os bancos centrales

e |asorganizaciones supranacionales

Altum Faithful Investing seguiréd un criterio de prudencia y de salvaguarda méxima de los
intereses de los clientes, conforme a lo dispuesto en la normativa correspondiente.

5. Derecho a solicitar el cambio en la clasificacién asignada

La normativa establece el derecho que asiste al cliente, en su caso, de solicitar el cambio de
clasificacion, asumiendo las posibles implicaciones y limitaciones que acompanen a la
clasificacién solicitada en relacion con el nivel de proteccidn otorgado por la Entidad.

Los posibles cambios de clasificacion admitidos por la normativa son:

- Cliente minorista que solicita ser tratado como cliente profesional: siempre con previa
declaracion por los mismos del cumplimiento de los requisitos necesarios establecidos
por la normativa y aportacion, en su caso, de la documentacién acreditativa de ese
cumplimiento.

- Cliente profesional que solicita ser tratado como cliente minorista.

- Cliente profesional que solicita ser tratado como contraparte elegible.

- Contraparte elegible que solicita ser tratado como cliente profesional.

- Contraparte elegible que solicita ser tratado como cliente minorista.

La aceptacién por parte de Altum Faithful Investing de la solicitud realizada dependera del
cumplimiento por el cliente de los requerimientos legal y reglamentariamente establecidos en
cada momento para la efectividad del cambio.

En el supuesto especifico de solicitud de cambio de cliente minorista a profesional, se debera
acreditar el cumplimiento de al menos dos de los tres requisitos sefialados a continuacion y
exigidos por la normativa:

- haber realizado en los Ultimos cuatro trimestres operaciones de volumen significativo
en los mercados de valores con una frecuencia media superior a diez operaciones por
trimestre;

- disponer de un patrimonio en valores depositados en entidades financieras y en
efectivo cuyo valor sea superior a 500.000 euros;

- ocupar o haber ocupado en el pasado durante al menos un afio un cargo profesional
en el sector financiero que requiera conocimientos sobre las operaciones o los servicios



A

\ALTum

Faithful Investing

7

previstos.

Asimismo, con el fin de velar por otorgar siempre un nivel maximo de proteccidn a sus clientes,
Altum podréd requerir al cliente el envio de informacién que permita acreditar el
cumplimiento de los requisitos sefalados por el cliente.

En el supuesto especifico de solicitud de cambio de cliente minorista a profesional, se seguira
el siguiente procedimiento:

a) El cliente deberd pedir por escrito a la Entidad su clasificacion como cliente profesional.

b) La Entidad deberé advertirle claramente por escrito de las protecciones y posibles derechos
de los que se veria privado.

c) El cliente deberd declarar por escrito, en un documento distinto al del contrato, que conoce
las consecuencias derivadas de su renuncia a la clasificacion como cliente minorista.

Es responsabilidad de los clientes informar a la Entidad de cualquier cambio que pudiera
modificar su clasificacion, especialmente en aquellos casos en los que el cambio implique que
el cliente deba pasar a una clasificacion de mayor proteccién.

En cualquier caso, cuando Altum Faithful Investing tenga conocimiento de que un cliente ha
dejado de cumplir los requisitos para ser tratado como profesional o contraparte elegible, lo
considerard con caracter inmediato, a todos los efectos, como un cliente minorista o
profesional, segun en el caso.

6. Evaluacién de idoneidad y conveniencia

La normativa vigente establece dos tipos de evaluacidon previa a la prestacion de servicios de
inversion: la evaluacién de idoneidad y la evaluacion de conveniencia. El tipo de evaluacidon
exigible depende del servicio prestado y de la categoria del cliente.

- Evaluacién de la idoneidad:

La evaluacion de idoneidad es la mas completa y exigente. Altum estd obligada a
realizarla cuando presta los servicios de asesoramiento en materia de inversién y de
gestion discrecional de carteras.

Para ello, Altum debera obtener del cliente o potencial cliente informacion suficiente sobre:
* Sus objetivos de inversién, incluido el horizonte temporal y su tolerancia al riesgo.
* Su situacién financiera, incluida su capacidad para soportar pérdidas.

» Sus conocimientos y experiencia inversora previa en relacion con el tipo de
producto o servicio de que se trate.

* Sus preferencias de sostenibilidad, en los términos definidos por la normativa
aplicable.

*» De forma adicional y diferenciada, sus convicciones, preferencias y restricciones
éticas o religiosas, cuando el cliente desee que formen parte de su mandato de
inversion o del asesoramiento que desee recibir.
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Una de las razones de ser de Altum es que sus recomendaciones de inversion o su
gestion de inversiones nunca entren en conflicto con la Doctrina Social de la Iglesia
aplicando las Guias de Inversion de Altum. Esto diferencia a Altum de otras
entidades financieras y es la razén por la que los clientes desean contar con los
servicios de Altum. Es por ello que, a la hora de dar de alta a un cliente, se le
informard que al trabajar con Altum estd conforme con este planteamiento de
inversién, sabiendo que potencialmente su universo inversor puede verse reducido
con respecto al universo de inversion secular. Serd el cliente quien, en el proceso de
darse de alta, aceptard voluntariamente este planteamiento de inversién que
hacemos desde Altum. Cuando el cliente acepte estos criterios éticos o religiosos
como indicacién a seguir en asesoramiento o en gestion discrecional de carteras,
estos constituirdn una condicidon previa de elegibilidad de los instrumentos
financieros. En tal caso, Altum no recomendard ni incorporard a la cartera
instrumentos que entren en conflicto con dichas restricciones, aunque puedan
presentar, considerados aisladamente, menores costes, mejores resultados
histéricos o una relacién entre riesgo y rentabilidad maés favorable.

Una vez delimitado el universo compatible con el mandato ético del cliente, Altum
analizard y comparara los instrumentos elegibles desde una perspectiva financiera,
atendiendo, entre otros factores, a sus riesgos, costes, liquidez, complejidad,
diversificacién, calidad de gestién y capacidad para contribuir a los objetivos del
cliente. El cumplimiento de los criterios éticos no implica por si solo que un
instrumento sea financieramente adecuado ni que vaya a ser recomendado o
incorporado a la cartera. Altum seleccionard el producto financieramente mas
idéneo dentro del universo que respete el mandato moral del cliente. Dentro de
ese universo, aplicard un anélisis financiero riguroso, objetivo e independiente.

Altum verificard que el producto o servicio recomendado o gestionado resulta
idéneo para el cliente, es decir, que se ajusta de forma conjunta a su perfil, sus
objetivos financieros, sus restricciones éticas acordadas y su capacidad de asumir
riesgo. Si el cliente no facilita informacion suficiente, Altum no podré prestar estos
servicios.

En cuanto al alcance de la evaluacién segun la categoria de cliente:

* Cliente minorista: la evaluacion de idoneidad se aplica en toda su extensidn. Altum
debera recabar y verificar informacién sobre todos los &mbitos indicados.

« Cliente profesional: Altum podré asumir que el cliente posee los conocimientos y
la experiencia necesarios en los términos permitidos por la normativa, pero debera
obtener la informacién restante necesaria para evaluar la idoneidad, incluidos sus
objetivos, situacion financiera, preferencias de sostenibilidad y, cuando formen
parte del mandato, su voluntad de invertir sin entrar en conflicto con la Doctrina
Social de la Iglesia basado en las Guias de Inversion de Altum.

Evaluacion de conveniencia:

La evaluacién de conveniencia es de menor alcance y resulta exigible cuando Altum
presta el servicio de recepcidn y transmisién de érdenes sin que medie asesoramiento.

En este caso, Altum Unicamente debera recabar informaciéon sobre los conocimientos
y experiencia inversora previa del cliente en relacién con el tipo de producto sobre el
que recae la orden, con el fin de valorar si el cliente comprende los riesgos que implica.
No es necesario obtener informacién sobre sus objetivos de inversidon ni sobre su
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situacion financiera.

Si el cliente no facilita la informacion necesaria para realizar la evaluacién de
conveniencia, o si del resultado de la misma se concluye que el producto no es
conveniente para él, Altum le advertird de ello. No obstante, el cliente podra instruir la
operacion bajo su propia responsabilidad, dejando constancia de haber recibido la
advertencia.

La evaluacidén de conveniencia no serd exigible cuando la orden recaiga sobre
instrumentos financieros no complejos y sea ejecutada a iniciativa del cliente, en cuyo
caso Altum informaré al cliente de que no estéd obligada a evaluar la conveniencia de la
operacion.

En cuanto al alcance segun la categoria de cliente:

¢ Cliente minorista: la evaluacion de conveniencia se aplica de forma
completa.

¢ Cliente profesional: Altum podra asumir que posee los conocimientos
y la experiencia necesarios para valorar los riesgos del producto, por
lo que podré prescindirse de la evaluacion de conveniencia.

e Contraparte elegible: no es exigible la evaluacion de conveniencia en
las operaciones de recepcién y transmisién de érdenes realizadas con
contrapartes elegibles.

Los datos obtenidos en cualquiera de las evaluaciones anteriores seran custodiados
por Altum y utilizados exclusivamente para las finalidades indicadas. El cliente tendra
todos los derechos de acceso, consulta y rectificacion que establece la normativa
vigente en materia de proteccién de datos.

7. Asesoramiento en materia de inversion de caracter independiente

Altum Faithful Investing ha optado por prestar el servicio de asesoramiento en materia de inversién
con caracter independiente. En consecuencia, no aceptard ni retendrd honorarios, comisiones,
retrocesiones u otros beneficios monetarios o no monetarios de terceros que estén relacionados
con las recomendaciones formuladas a sus clientes. Si excepcionalmente recibiera algin importe
de esta naturaleza, lo trasladard integramente al cliente tan pronto como sea razonablemente
posible. La remuneracién del servicio de asesoramiento independiente procederd del cobro
explicito acordado con el cliente.

Altum presta un servicio especializado a clientes que quieren que sus inversiones respeten los
principios de la Doctrina Social y el Magisterio de la Iglesia Catdlica. Por este motivo, Altum excluye
en primer lugar las inversiones que no sean compatibles con esos principios y, dentro de las que si
lo sean, selecciona las que considera més adecuadas desde el punto de vista financiero. En algunos
casos, Altum puede prestar ademas servicios profesionales a determinadas gestoras o fondos —por
ejemplo, anélisis ético, certificacion, tecnologia, metodologia o licencias de indices— y recibir una
remuneracion por esos servicios. Esa remuneracién no depende de que Altum recomiende esos
productos a sus clientes, ni del dinero que sus clientes inviertan en ellos, ni de que sean incluidos
en las carteras. Por tanto, la existencia de esa relacién profesional no da preferencia al producto ni
determina su recomendacién: cualquier producto vinculado debe superar los mismos criterios
éticos, financieros y de idoneidad que cualquier otra alternativa.

10
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Las preferencias de sostenibilidad del cliente se recabardn y tratardn conforme a la definicion
establecida en la normativa aplicable. De forma adicional y diferenciada, Altum podré incorporar al
mandato restricciones éticas o religiosas. Cuando el cliente las configure como obligatorias, su
cumplimiento constituird una condicidon previa de elegibilidad, incluso sobre preferencias de
sostenibilidad: los criterios morales determinardn qué instrumentos pueden ser considerados vy,
dentro de ese universo, los criterios financieros determinaran su seleccién y su peso en la cartera.

Por ello, un instrumento que incumpla las restricciones éticas expresamente acordadas no serd
considerado una alternativa idénea para ese cliente, aunque pueda presentar, aisladamente,
menores costes 0 mejores datos histéricos de riesgo y rentabilidad. Esta delimitacién del universo
deriva de los objetivos del cliente y no porque Altum quiera favorecer determinados productos por
razones comerciales.

Para prestar asesoramiento independiente, Altum mantendra un procedimiento documentado que
permita evaluar y comparar una gama suficientemente amplia y diversificada de instrumentos
dentro del universo compatible con el mandato del cliente. El anélisis incluird instrumentos de
distintos tipos, emisores y proveedores y podrd comprender tanto productos que incorporen
servicios, metodologias, certificaciones o indices de Altum como productos de terceros sin relacion
profesional o econémica con Altum, incluidos productos que, sin presentarse como confesionales,
superen los criterios éticos aplicables.

La coherencia ética por tanto constituye una condicién necesaria, pero no suficiente. Todo
instrumento elegible deberd superar igualmente el anélisis financiero, la evaluacién de idoneidad y
la comparacidn con alternativas razonables. Altum aplicaré criterios objetivos y homogéneos de
anélisis, que incluirdn, entre otros, riesgos, costes, liquidez, complejidad, diversificacién, calidad de
gestion, caracteristicas del producto y capacidad para contribuir a los objetivos del cliente.

Con el fin de cumplir la misién de Altum, evangelizar el mundo de las finanzas, una de las labores
de Altum es que otras entidades financieras ajenas a Altum puedan ofrecer a sus clientes productos
financieros que no entren en conflicto con su fe. Con este fin, Altum puede llegar a prestar a
instituciones de inversién colectiva, gestoras u otros proveedores servicios profesionales efectivos y
diferenciados, tales como consultoria ética, asesoramiento al producto, certificacién, andlisis,
provision de metodologias, licencias tecnoldgicas o licencias de indices. La prestacién de estos
servicios no implica que el instrumento vaya a ser recomendado, no sustituye la evaluacién
individual de idoneidad y no otorga al producto una valoracion financiera favorable.

A efectos de la politica de conflictos de interés, Altum tratard como instrumentos vinculados
aquellos respecto de los cuales preste servicios profesionales relevantes, incluidos los vehiculos que
utilicen indices, metodologias o certificaciones de Altum, aunque sean gestionados y administrados
por terceras entidades independientes.

Cuando se considere la recomendacién de un instrumento vinculado, Altum realizard una
comparacién reforzada con alternativas razonablemente equivalentes que no mantengan relacién
econdmica con Altum. La recomendacion deberda quedar documentada y explicar las razones
objetivas por las que el instrumento seleccionado resulta més adecuado para el cliente dentro del
universo elegible. La relacién profesional no podré constituir un criterio favorable de seleccidn.

La remuneracién de los servicios prestados a una gestora o a un producto no dependera de que
Altum recomiende el instrumento, lo incluya en las carteras de sus clientes ni del patrimonio
invertido por dichos clientes. Determinados servicios podrédn remunerarse tomando como
referencia el patrimonio total del vehiculo cuando dicha variable refleje de forma objetiva el alcance
o valor del servicio prestado, siempre que el célculo sea independiente de los flujos o inversiones
procedentes de clientes de Altum y no incorpore objetivos de distribucion, captacién o
comercializacion. Altum no establecerd compromisos, expectativas, minimos de inversién ni
acuerdos de reciprocidad que vinculen la prestacion o renovacién de estos servicios con la
recomendacion del producto.

Asimismo, el personal que analice, recomiende, apruebe o gestione inversiones no sera

11



& ALTUmM

Faithful Investing

remunerado directa ni indirectamente en funcién de la seleccidon de instrumentos vinculados, de los
ingresos obtenidos de ellos o del patrimonio de clientes invertido en dichos instrumentos.

Como medidas adicionales de gestion de conflictos, Altum aplicaré limites de exposicidén por
vehiculo, por gestora o grupo y, cuando proceda, limites agregados al conjunto de instrumentos
vinculados. Las excepciones deberan estar justificadas exclusivamente en el interés del cliente,
comparadas con alternativas no vinculadas, documentadas y sujetas a la aprobaciéon previa de la
funcién de Cumplimiento Normativo. Altum no cobrard comisién de asesoramiento o de gestién
discrecional de carteras por la proporcién del patrimonio asesorado que esté invertido en fondos
respecto de los cuales Altum preste servicios de consultoria ética o asesoramiento al producto,
cuando la remuneracion de Altum esté ligada a los activos bajo gestién del vehiculo.

Altum nunca recomendaré una operacién que no considere idénea para el cliente. La declaracién
de idoneidad explicard por qué la recomendacion responde a sus objetivos, situacion financiera,
conocimientos y experiencia, tolerancia al riesgo, capacidad de asumir pérdidasy, cuando proceda,
a las restricciones éticas o religiosas acordadas. El hecho de que la gestidn del producto y sus
decisiones de inversién correspondan a una entidad tercera no elimina el potencial conflicto
derivado de su recomendacién, que seréd gestionado conforme a las salvaguardas anteriores.

8. Gestion discrecional de carteras

Altum Faithful Investing presta el servicio de gestion discrecional e individualizada de carteras,
en virtud del cual gestiona, con caracter continuado y por cuenta del cliente, una cartera de
instrumentos financieros de acuerdo con el mandato conferido por éste.

El mandato del cliente se recoge en el correspondiente contrato de gestion de carteras, en el que
se especifican, entre otros aspectos, el perfil de riesgo, los objetivos financieros, los tipos de
instrumentos en los que Altum podré invertir, las condiciones econdmicas del servicio y, cuando
proceda, las preferencias y restricciones éticas o religiosas aplicables en concordancia con las
Guias de Inversién de Altum. Cuando estas Ultimas sean aplicables, tendran caracter previo en la
delimitacion del universo de inversién.

En el ejercicio de este servicio, Altum tomaré las decisiones de inversidon y desinversion de
forma discrecional, dentro de los limites del mandato, sin necesidad de recabar instruccidn
previa del cliente para cada operacién. Altum realizarad toda clase de operaciones sobre los
instrumentos financieros que integren la cartera, incluidas compras, ventas, suscripciones,
reembolsos y traspasos, en la medida en que sean necesarias para la correcta ejecucion del
mandato.

La gestién se realizard de acuerdo con el perfil inversor del cliente resultante de la evaluacién
de idoneidad, que deberd estar en vigor en todo momento. Si el cliente no facilita informacion
suficiente para realizar dicha evaluacién, o si ésta queda desactualizada, Altum no podré prestar
el servicio.

Altum integra los riesgos de sostenibilidad en su proceso de inversién y tendrd en cuenta las
preferencias de sostenibilidad del cliente en los términos exigidos por la normativa.
Adicionalmente, cuando formen parte del mandato, aplicard las restricciones basadas en la
Doctrina Social de la Iglesia recogidas en las Guias de Inversion de Altum. Con el fin de aplicar
estas restricciones, Altum excluird del universo gestionable los instrumentos incompatibles con
ellas y seleccionard, entre los instrumentos elegibles, aquellos que resulten financieramente mas
adecuados para el perfil y los objetivos del cliente.

En cuanto a la informacidn periddica al cliente, Altum remitird con una periodicidad minima
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trimestral un estado o extracto de las actividades de gestién llevadas a cabo durante el periodo,
que incluird el detalle de las operaciones ejecutadas, la valoracién de la cartera. Asimismo,
Altum informara al cliente, de forma inmediata, de cualquier depreciacién del valor de la cartera
igual o superior al 10% respecto al valor registrado al inicio de cada periodo de referencia, y
por cada multiplo adicional de dicho porcentaje.

Al igual que en el servicio de asesoramiento independiente, con motivo de la prestacion del
servicio de gestion de carteras Altum no percibird ni retendré incentivos de terceros. Si por
cualquier circunstancia los recibiera, los trasladara integramente al cliente tan pronto como sea
razonablemente posible.

En cuanto al universo de inversién, Altum evaluard una gama suficientemente amplia y
diversificada de instrumentos dentro del universo compatible con el mandato del cliente. Este
universo podra incluir productos vinculados y no vinculados a Altum. Las decisiones de gestion
se ajustaran en todo momento al perfil inversor, a los objetivos financieros y a las restricciones
éticas acordadas, y los instrumentos vinculados estaran sujetos a los controles reforzados
previstos en la Politica de Conflictos de Interés.

9. Recepcién y transmision de 6rdenes

Altum Faithful Investing presta el servicio de recepcion y transmision de érdenes de clientes
sobre instrumentos financieros, en virtud del cual recibe las instrucciones de compra o venta
del cliente y las transmite para su ejecucién a una entidad habilitada para ello, sin ejecutarlas
directamente por cuenta propia.

Este servicio puede prestarse o bien como continuaciéon del servicio de asesoramiento en
materia de inversién, o bien sin asesoramiento previo. En este segundo caso, Altum no emite
una recomendacién personalizada sobre la conveniencia del instrumento financiero para el
cliente, sino que se limita a tramitar la orden que éste le instruye bajo su propia iniciativa y
responsabilidad. No obstante, Altum evaluaré la conveniencia de la operacidon en los términos
descritos en el apartado correspondiente de este folleto, advirtiendo al cliente cuando el
instrumento no resulte conveniente para su perfil de conocimientos y experiencia.

Cuando el cliente instruya una orden sobre un instrumento financiero no complejo por su
propia iniciativa, Altum podré tramitarla sin realizar la evaluacion de conveniencia, informando
expresamente al cliente de esta circunstancia con caracter previo a la ejecucion.”

Las 6rdenes del cliente deberén ser claras y exactas, e incluir todos los datos necesarios para
su correcta tramitacién. Altum transmitird las érdenes a la entidad ejecutora seleccionada de
acuerdo con su politica de mejor ejecucion, con el objetivo de obtener el mejor resultado
posible para el cliente, teniendo en cuenta el precio, los costes, la rapidez, la probabilidad de
ejecucién y liquidacion, el volumen y la naturaleza de la orden.

En cuanto a la informacién sobre la ejecucidn, Altum comunicaré al cliente la confirmacién de
la tramitacion de su orden, con indicacién de los datos relevantes de la operacion, en el plazo
establecido porla normativa vigente, y en todo caso no més tarde del primer dia habil siguiente
a la ejecucion o, si la confirmacién procede de la entidad ejecutora, no mas tarde del primer
dia habil desde la recepcion de dicha confirmacion.
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Altum podra prestar este servicio tanto a clientes minoristas como a clientes profesionales. En
el caso de contrapartes elegibles, las obligaciones de informacion y evaluacion aplicables seran
las previstas para esta categoria por la normativa aplicable, que son de menor alcance que las
exigibles para los restantes clientes.

10. Resumen de la politica de seleccién de intermediarios

Altum Faithful Investing dispone de una politica de seleccidn de intermediarios cuyo objetivo
es seleccionar aquellos intermediarios que permitan obtener el mejor resultado posible para
el cliente en la transmisiéon de sus drdenes sobre instrumentos financieros, de conformidad con
lo establecido en la Ley 6/2023 y su normativa de desarrollo.

Altum transmitird las érdenes de sus clientes a entidades ejecutoras seleccionadas, teniendo
en cuenta su solvencia, el acceso a los centros de negociacién relevantes y la calidad de
ejecucion obtenida de forma consistente.

El cliente podré dar instrucciones especificas sobre la forma en que desea que se ejecute o
tramite su orden. En tal caso, Altum transmitira la orden siguiendo dichas instrucciones, lo que
puede impedir que las entidades seleccionadas apliquen las medidas previstas en su politica
de mejor ejecucion respecto a los elementos afectados por la instruccion especifica. Altum se
reserva el derecho de admitir o no érdenes con instrucciones especificas.

11. Resumen de la politica de conflictos de interés

Este resumen de nuestra Politica de Conflictos describe cémo gestionamos los conflictos de
intereses, reales y potenciales, que pueden producirse por el hecho de que le prestemos
nuestros servicios.

Todos los proveedores globales de servicios financieros que realizan una amplia variedad de
negocios y actividades se enfrentan regularmente a potenciales conflictos. La Politica de
Conflictos de Intereses ("Politica") de Altum Faithful Investing estéd disenada para identificar,
gestionary solucionar los conflictos de intereses reales o potenciales ("Conflictos") que pudieran
surgir.

Aunque no es posible definir con precision ni crear una lista exhaustiva de todos los Conflictos
pertinentes que pudieran producirse en nuestra actividad, existen varias categorias
identificables de Conflictos:

- Losintereses de la Entidad entran en conflicto directamente con los de sus clientes.

- Losintereses de los empleados de Altum Faithful Investing entran en conflicto con
los de los clientes de la Entidad.

- Losintereses de dos o més de los clientes de Altum Faithful Investing compiten los
unos con los otros.

Entre los potenciales conflictos identificados se encuentran los derivados de la prestacién
simultdnea de servicios de inversién a clientes y de servicios profesionales a instituciones de
inversién colectiva, gestoras, emisores o proveedores cuyos instrumentos puedan formar parte
del universo analizado o de las carteras gestionadas por Altum.

14



A

\ALTum

Faithful Investing

7

Altum gestionard estos conflictos mediante medidas preventivas y controles internos que
podran incluir, segun la naturaleza y relevancia de la relacién:

(i) la identificacidn y registro de los instrumentos vinculados;

(ii) la separacion funcional y de responsabilidades entre las actividades comerciales, de
prestacion de servicios a gestoras, de anélisis, de recomendacion y de gestion;

(iii) criterios objetivos y homogéneos de seleccidn;

(iv) una comparacién reforzada con alternativas no vinculadas;

(v) la aprobacion o supervision de Cumplimiento Normativo;

(vi) limites de exposicidn por vehiculo, por gestora o grupo y, cuando proceda, limites
agregados;

(vii) una politica retributiva que impida que el personal sea incentivado por la inclusion

o el volumen de inversién de clientes en productos vinculados; y

(viii) la informacién clara al cliente sobre los conflictos residuales relevantes.

La informacién al cliente no sustituird las medidas necesarias para prevenir y gestionar el
conflicto. Altum situard siempre los intereses del cliente por delante de los propios. Gestionara
y, cuando sea necesario, prohibird cualquier actuacién u operacién que pueda menoscabar el
deber de actuar en el mejor interés del cliente.

Sin perjuicio de lo anterior, el cliente puede obtener més detalles sobre la citada politica en
materia de conflictos de interés poniéndose en contacto con Altum Faithful Investing en las
direcciones que se han sefialado anteriormente en este documento o a través del portal de
Transparencia en la web www.altum-fi.com.

12. Incentivos

Al prestar servicios de asesoramiento independiente o de gestion discrecional de carteras,
Altum no aceptard ni retendré incentivos de terceros relacionados con las recomendaciones
formuladas, las decisiones de inversion adoptadas o la adquisicion de un determinado
instrumento por sus clientes. Si por cualquier circunstancia recibiera un incentivo de esta
naturaleza, lo trasladard automatica e integramente al cliente tan pronto como sea
razonablemente posible.

En linea con lo comentado anteriormente, uno de los objetivos como mision de Altum es que
en el mundo financiero existan productos financieros gestionados por terceros que permitan
el inversor catdlico invertir en coherencia con su fe. Es por ello que existe la posibilidad de que
Altum perciba remuneraciones por servicios profesionales efectivos, auténomos vy
documentados prestados a instituciones de inversion colectiva, gestoras, emisores o
proveedores, tales como consultoria ética, asesoramiento al producto, certificacidn, anélisis,
provisién de metodologias, herramientas tecnoldgicas o licencias de indices. Antes de
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formalizar o modificar una relaciéon de esta naturaleza, Altum analizard su objeto, sustancia
econdmica, estructura retributiva y posibles efectos sobre los servicios de inversion, con el fin
de verificar que no remunera la recomendacién, colocacion o distribucién de instrumentos ni
compromete el deber de actuar en el mejor interés del cliente.

La remuneracion de estos servicios responderd exclusivamente a su efectiva prestacién y se
documentaré separadamente. No dependera de que el producto sea recomendado o incluido
en las carteras de Altum, del patrimonio invertido por clientes de Altum ni de objetivos de
captacién, comercializacion o distribucidon. Tampoco existirdn compromisos o expectativas de
reciprocidad entre la contratacion o renovacion del servicio profesional y la seleccién del
producto.

Cuando la remuneracién de un servicio prestado a una gestora o producto tome como
referencia el patrimonio total del vehiculo, esta variable deberd reflejar objetivamente el
alcance o valor del servicio. El célculo serd independiente del patrimonio aportado por clientes
de Altum y no podra contener escalones, bonus o condiciones vinculadas a los flujos generados
por Altum, a la inclusién del producto en sus carteras o al peso asignado en ellas.

Altum mantendré evidencias de la realidad del servicio prestado, sus entregables, recursos
dedicados y razonabilidad econdmica. Asimismo, revisard periddicamente que la relacion
mantiene su autonomia respecto de los servicios de inversién y que no genera incentivos
comerciales para el personal que participa en el andlisis, recomendacién, aprobacién o gestion
de carteras.

Como medidas adicionales, Altum aplicard con caracter general un limite del 15% del
patrimonio del cliente por cada vehiculo vinculado, sin perjuicio de los limites por gestora,
grupo o agregados que establezca internamente. Altum no cobrard comisién de
asesoramiento o de gestién discrecional de carteras por la proporciéon del patrimonio
asesorado que esté invertido en fondos respecto de los cuales Altum preste servicios de
consultoria ética o asesoramiento al producto, cuando la remuneracién de Altum esté ligada a
los activos bajo gestion del vehiculo.

13. Salvaguarda de los instrumentos financieros

Altum no custodia directamente los instrumentos financieros ni los fondos de sus clientes. Los
activos del cliente quedarén depositados en la entidad depositaria o intermediario designado en
el correspondiente contrato de prestacién de servicios, que serd una entidad financiera de
reconocida solvencia habilitada para prestar servicios de custodia y administracion de valores.

Los instrumentos financieros y los fondos del cliente estardn en todo momento segregados de los
activos propios de Altum, de forma que no podran verse afectados por una eventual situacion de
insolvencia de la Entidad. Altum adoptaré las medidas necesarias para garantizar que los activos
del cliente son identificables en todo momento como pertenecientes a éste.

Para poder recibir los servicios de inversién prestados por Altum, el cliente deberd disponer de
una cuenta de valores y una cuenta corriente asociada abiertas en la entidad depositaria
designada, a través de las cuales se canalizarén los cobros y pagos derivados de las operaciones
realizadas.
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En determinadas operaciones sobre instrumentos financieros, pueden existir derechos de
garantia, retencion o compensacién en favor de los intermediarios o depositarios que hayan
intervenido en la liquidacién, cuando éstos hayan anticipado efectivo o valores para atender dicha
liquidacion. El cliente declara conocer y aceptar esta circunstancia al contratar los servicios de
Altum.

Altum seleccionaré a los intermediarios y depositarios con los que opere aplicando criterios de
solvencia, reputacién y calidad del servicio, y revisard peridédicamente que siguen cumpliendo
dichos criterios.

14. Informacién sobre los instrumentos financieros sobre los que Altum presta sus servicios de
inversién

Los instrumentos financieros sobre los que Altum Faithful Investing presta sus servicios de
inversién son los siguientes:

a) valores negociables; entendiendo como tales cualesquiera derechos de contenido
patrimonial, cualquiera que sea su denominacién, que, por su configuracién juridica
propia y régimen de transmisién, sea susceptible de trafico generalizado e impersonal
en un mercado financiero, incluyendo las siguientes categorias de valores negociables
con excepcion de los instrumentos de pago:

1.° Acciones de sociedades y otros valores negociables equiparables a las acciones de
sociedades, y recibos de depositario representativos de tales valores.

2.° Bonos y obligaciones u otras formas de deuda titulizada, incluidos los recibos de
depositario representativos de tales valores.

3.° Los demés valores negociables que dan derecho a adquirir o a vender tales valores
negociables o que dan lugar a una liquidacién en efectivo, determinada por referencia
a valores negociables, divisas, tipos de interés o rendimientos, materias primas u otros
indices o medidas.

b) instrumentos del mercado monetario;

c) participaciones y acciones en instituciones de inversidn colectiva, asi como de las
entidades de capital-riesgo y las entidades de inversidn colectiva de tipo cerrado;

d) contratos de opciones, futuros, permutas (swaps), acuerdos de tipos de interés a plazo
y otros contratos de derivados relacionados con instrumentos financieros, divisas,
variables financieras, materias primas o derechos de emisién;

e) instrumentos derivados para la transferencia del riesgo de crédito;

f) contratos financieros por diferencias, y

g) derechos de emision (si bien sélo en nuestros servicios de gestion de carteras y de

recepcion y transmisién de ordenes, dado que no ofrecemos el servicio de
asesoramiento en materia de inversion sobre derechos de emision).
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Altum Faithful Investing proporcionara a sus clientes informacion sobre el nivel de riesgo de los
instrumentos financieros cuando ello sea obligatorio en el servicio que esté prestando y les hara
entrega de la informacién legalmente requerida en cada caso. Igualmente, en caso de que
existan folletos oficiales, debidamente registrados en los organismos pertinentes en relacién a
los instrumentosfinancieros ofrecidos a los clientes, les informard adecuadamente sobre la
disponibilidad de los mismos cuando ello sea obligatorio en el servicio que Altum esté
prestando.

Dependiendo del riesgo o de la combinacién de riesgos que puedan concurrir en un
instrumentofinanciero se podrad hablar de instrumentos con un nivel de riesgo bajo (por
ejemplo, un bono de renta fija emitido por un estado con una elevada calificacion crediticia) o
nivel de riesgo muy alto(por ejemplo, un contrato de futuros sobre el precio del petrdleo).

Ademés, existen instrumentos financieros compuestos por dos o més instrumentos o servicios
financieros, cuyo riesgo puede ser superior al riesgo asociado a cada uno a cada uno de esos
instrumentos o servicios individualmente considerados, en cuyo caso se proporcionard al
cliente una descripcion adecuada de cada uno de los instrumentos o servicios que integran
el instrumento financiero en cuestién y una explicaciéon de la forma en que la interaccién entre
los distintos componentes de ese instrumento financiero aumentan los riesgos.

Cuando el instrumento financiero incorpore una garantia de un tercero, se proporcionara
informacion suficiente sobre el garante y la garantia para que el cliente minorista, incluido el
potencial, pueda valorar razonablemente la garantia aportada. A continuacién, se enuncian las
caracteristicas fundamentales de los instrumentos financieros mas comunes, asi como los riesgos
principales asociados a cada uno de ellos:

14.1. RentaVariable:

En los valores de renta variable no es posible conocer con certeza la rentabilidad que se
obtendrade la inversién. Tanto el precio al que podran venderse como los dividendos a
percibir durante su periodo de tenencia son inciertos.

Dentro de la Renta Variable, existen en el mercado tanto acciones como ETFs.

Los ETFs son Fondos de Inversidon cotizados que replican la evolucion de un indice bursatil
y cuyas participaciones se pueden negociar en el mercado con total liquidez, transparencia
y en tiempo real. Diversifican sus inversiones en diferentes activos como un Fondo de
Inversion cualquiera, pero manteniendo las caracteristicas propias de la operativa de las
acciones. Los ETFs que tengan la clasificacién de UCITS y que, por lo tanto, al estar sujetos
a las normas de control que implica la armonizacion europea, pueden considerarse
productos no complejos, salvo que éstos sean a su vez UCITS estructurados.

Riesgo por evolucién de los precios de cotizacién:

La cotizacidon de una accién o el valor de un indice depende en cada momento de la
valoracion que los participantes en el mercado realicen de una sociedad emisora o de un
conjunto de ellas.Tal valoracién depende de distintos factores. Los principales son las
expectativas sobre el beneficio futuro de la sociedad y su tasa de crecimiento, y la
evolucion prevista de los tipos de interés. También influyen otros factores, como las
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expectativas sobre distintos indicadores macroeconémicos, la confianza de los
inversores, etc.

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:

= Losvalores de renta fija, que en general conllevan menor incertidumbre para el
inversor (es decir, menor riesgo), ofrecen una remuneracién superior, lo que
puede desencadenarun trasvase de fondos de posiciones en renta variable hacia
la renta fija

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

Riesgo de falta de liquidez:

Las acciones se pueden diferenciar segin el mercado de cotizaciéon. Los mercados
regulados facilitan la negociacion 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 cotizacion de una compania durante un periodo de tiempo o las salidas
de Bolsa de determinadas companias, en cuyo caso los accionistas perderian 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 capitalizacién bursétil de una compania
(nimero de acciones en cotizacién multiplicado por su precio) y su profundidad (oferta
y demanda de acciones de una compafia negocidandose 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. El riesgo de falta de liquidez puede conllevar una
penalizacién en el precio obtenido al deshacer la inversion.

Riesgo en la remuneracién:

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 cotizacidn, y otro, por la politica de
retribucién via dividendos que tenga la compania. En este sentido los dividendos que
pague cada compafia estardn en funcién de sus beneficios y expectativas de
crecimiento.

14.2. Renta Fija:

un amplio conjunto de valores que emiten tanto las empresas privadas como las
tuciones publicas. El titular de los valores de renta fija tiene derechos econdmicos,
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pero no politicos, ya que no es propietario de la sociedad. El mas importante es el derecho
a percibir los intereses y principal pactados. Entre los instrumentos financieros de Renta
Fija cabe destacar la Deuda Publica(Bonosy Obligaciones del Estado, y Deuda Autonémica
y de otros Organismos Publicos),Cédulas Hipotecarias, Bonos y Obligaciones, Obligaciones
canjeables y/o convertibles, Subordinadas.

- 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
Espanol son:

o Bonosy Obligaciones del Estado espafiol: Son los principales instrumentos de
renta fija a medio plazo (bonos) y largo plazo (obligaciones) emitidos por el
Estado.

o Deuda autondmica 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.

o Cédulas Hipotecarias: Son valores de renta fija emitidos exclusivamente por
entidades de crédito (bancos y cajas), y respaldados de modo global por su
cartera de préstamos hipotecarios.

- 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 compafiia. Estas diferencias pueden ser la fecha de
vencimiento, tipo de interés, periodicidad de los cupones, precios de emisidn vy
amortizacién, las cldusulas de amortizacion y otras condiciones de la emision, asi como
las opciones de convertibilidad si las hubiera, la prelacién de derechos en caso de
liquidacidn, o las garantias ofrecidas, entre otras.

Los activos de renta fija estan sujetos a una serie de riesgos que pueden con llevar la pérdida
total o parcial de la inversidn.

A continuacién, detallamos las fuentes importantes de riesgo que pueden afectar a un valor
de renta fija.

Riesgo por la evolucién de los tipos de interés. La duracién:

El riesgo de precio supone la posibilidad de que, cuando el inversor desee vender el
activo, antes del vencimiento del mismo, su precio de venta sea inferior al de compra. En
el caso de la renta fija, este riesgo estd unido fundamentalmente a la evolucién de los
tipos de interés.

Cuando un inversor adquiere un activo con un vencimiento mas largo que su propio
periodo de inversion, llegada esa fecha tendrd que venderlo en el mercado
secundario. Si durante esetiempo los tipos de interés han subido, obtendrad una
rentabilidad inferior a la prevista en el momento de la contratacién del bono, e
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incluso podria registrar pérdidas.

Por el contrario, descensos en los tipos de interés le reportardn rentabilidades superiores
a las inicialmente previstas en el momento de la contratacion (este efecto es mucho
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).

La sensibilidad del precio frente a variaciones en los tipos de interés se mide mediante
la duracién, que es la vida media de un valor de renta fija, teniendo en cuenta el nimero
de cupones pendientes, su distribucién y cuantia, y el resto de los ingresos a percibir en
el tiempo.

Mayor duracién significa mayor riesgo pues, ante subidas o bajadas de igual intensidad
en los tipos de interés, el precio del producto variard con mayor intensidad.

Riesgo de crédito o insolvencia:

Es el riesgo de que el emisor de un valor no pueda hacer frente a sus pagos, tanto de
cupones como de reembolso del principal, o de que se produzca un retraso en los
mismos. El emisor puede ser una empresa, entidad financiera, un Estado o un Organismo
Publico.

Cuando el emisor de los valores (de renta fija) es un Estado, el riesgo de crédito se
denomina “riesgo pais”. En algunas ocasiones se han producido suspensiones
unilaterales en el pago de los intereses de la deuda publica externa emitida por paises.

Histéricamente y en un contexto normal de mercado, se considera, que las emisiones de
los Estados mas importantes de la OCDE son activos libres de riesgo, siempre que se
mantengan hasta el vencimiento (si antes de la amortizacién se venden los valores en el
mercado secundario,se obtendré el precio que el mercado esté dispuesto a pagar en ese
momento). Cualquier emisorprivado, con independencia de su solvencia, incorpora un
riesgo que suele ser superior al de losvalores publicos; por eso, también suelen exigirse
mayores rentabilidades.

Antes de invertir, es preciso tener en cuenta la calidad de crédito del emisor. Para ello
pueden consultarse las calificaciones (rating) que realizan las agencias especializadas
(Agencias de Rating), sobre la calidad crediticia y fortaleza financiera de las sociedades
emisoras, Estados y Administraciones Pdblicas.

Estas calificaciones pueden ser sobre el emisor, o en el caso de los privados, sobre
éstos y/ocada una de sus emisiones. Conviene recordar que una calificacion crediticia
no constituye unarecomendacion para comprar, vender o suscribir valores, y que la
calificacién crediticia puede ser suspendida, modificada o retirada en cualquier
momento por la correspondiente agencia decalificacion.

El criterio fundamental empleado para evaluar la solvencia de un emisor suele ser la
capacidadque éste tiene para generar beneficios en el futuro y, en consecuencia, la
capacidad de afrontarsus compromisos de pago. En ocasiones, la solvencia de una
emision concreta puede estar vinculada al ofrecimiento de garantias adicionales (como
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en el caso de las titulizaciones).

En situaciones de insolvencia del emisor, es relevante conocer la consideracién que
tienen los distintos tipos de emisiones y el orden de prelacién de los créditos. En
caso de concurso o insolvencia declarada del emisor o del garante, el orden de
prelacién de créditos no coincidiranecesariamente con el orden de recuperacion en el
cobro establecido en el folleto de la emisidn.Los titulares de deuda subordinada, de
participaciones preferentes y de acciones preferentes no recuperarian su inversion sino
a continuacion de acreedores preferentes y ordinarios de conformidad con la legislacion
reguladora de la insolvencia en vigor, esto es una vez que lo hubieran cobrado todos los
demés acreedores no subordinados y sélo antes que los accionistasordinarios. Por este
motivo, cuando se trata de deuda subordinada, de participaciones preferentesy
de acciones preferentes, el riesgo de pérdida total o parcial de la inversién se ve
acrecentado.

Lo normal es que a emisores con menor solidez financiera (menor rating) se les exijan
rendimientos superiores para compensar el mayor riesgo que asume el inversor.

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 transformar en efectivo el instrumento financiero adquirido, bien porque no
exista un mercadode negociacion o referencia en el que pueda deshacer con facilidad
o rapidez su posicién, bien porque en el mercado de referencia no haya demanda de
dicho instrumento a corto plazo o alplazo 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 valoracién regular
de los mismos.Consiguientemente, existe la posibilidad de que estos titulos carezcan
de liquidez, pudiendodificultar la venta a sus titulares y que se vean obligados a
permanecer en la inversién hasta suvencimiento si lo hubiera. Asimismo, en caso de
existir un tercero dispuesto a adquirir estostitulos, el precio de la operacion dependerd
del ofrecido por el tercero, que puede no reflejar el valor de mercado del producto y ser
inferior al nominal y/o al precio de adquisicion pagado por el inversor. En consecuencia,
el riesgo de falta de liquidez puede conllevar una penalizacién enel precio obtenido al
deshacerlainversién, en el caso de que fuese necesario realizar la ventacon rapidez.

Riesgo por limitaciones a la remuneracion:

Existen riesgos que pueden afectar a la remuneracién que han de percibir los titulares
en formade cupones. Estos riesgos seran maés relevantes en funcion del tipo de emision
de que se trate.

El cobro de rendimientos en una emisién, puede verse limitado por diversos factores, entre
otros: i) la falta de suficientes beneficios distribuibles del emisor para atender el pago, ii) la
existencia de restricciones regulatorias, iii) la necesidad de atender previamente el pago de
otras obligaciones de mayor rango, iv) cuando la retribucidn a los inversores sea discrecional
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por partedel emisor y no esté obligado a abonarla si considera que puede afectar a su
situacién financieray de solvencia, y/o v) por los propios términos de la emisién.

En caso de no abonarse integramente el rendimiento en una de las fechas pactadas,
puede serque no se recupere la parte no percibida, incluso aun cuando el emisor
generara beneficios en el futuro.

Riesgo de no amortizacién o de amortizacién condicionada:

Algunas emisiones de renta fija son perpetuas por lo que no tienen fecha de
vencimiento. También hay emisiones donde se prevé una posible fecha de amortizacion
anticipada, en tal caso, debe tenerse en consideracion que normalmente ese derecho
corresponde ejercitarlo Unicamente al emisor de acuerdo con los términos vy
condiciones de la emision, por lo que el inversor podria estar obligado a mantener su
inversién un largo tiempo.

Las obligaciones canjeables o convertibles confieren a su propietario el derecho a
cambiarlos por acciones en una fecha determinada. Llegada la fecha de canje, el inversor
tiene dos alternativas: ejercitar la opcion de conversion, si el precio de las acciones
ofrecidas en canje/conversién es inferior a su precio de mercado; o mantener las
obligaciones hasta la fechade la siguiente opcidn de conversion o hasta su vencimiento.
En la practica esto supone una exposicion al riesgo de mercado de renta variable.

Con las obligaciones "necesariamente convertibles” el titular no puede renunciar al
canje, que se realizard en la fecha o fechas previstas en el folleto de acuerdo con la
ecuacion establecida. En definitiva, se trata de un acuerdo para comprar en el futuro
un determinado nimero de acciones, por ello, el valor de los bonos oscilara en funcién
de las fluctuaciones de las accionesen las que se convertird. Asi, segun el precio de las
acciones en el momento de la conversion, elcanje puede resultar perjudicial para el
inversor generandole 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 sefalados 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, evolucién adversa de los negocios del emisor, impago de
rendimientos de la emisidn enlas fechas pactadas, evolucidn de los tipos de cambio en
emisiones denominadas en divisas.

Riesgo de reinversién:

Sielactivo 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 habré calculado suponiendo una
reinversién de dichoscupones al mismo tipo, por lo que si dicha reinversién fuera a

menor tipo la rentabilidad totaltambién seria menor.

14.3. Instrumentos del Mercado Monetario:
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Son activos a corto plazo que se negocian en el mercado monetario y que tienen un
vencimientoinferior o igual a 2 anos. Los principales Instrumentos del Mercado Monetario
son las Letras delTesoro y los Pagarés de Empresa.

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

Instrumentos Financieros més habituales del Mercado Monetario:

Letras del Tesoro Espafiol: Son activos a corto plazo (méximo 18 meses) emitidos por el

Estadoa través de la Direccidon General del Tesoro. Siempre son al descuento (rendimiento
implicito) yse representan exclusivamente mediante anotaciones en cuenta, sin que exista el
titulo fisico. ElTesoro 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

quesu rentabilidad se obtiene por diferencia entre el precio de compra y el valor nominal
del pagaréque se recibe en la fecha de amortizacién.

La colocacién de los pagarés en el mercado primario se efectia bien mediante subastas
competitivas en las que se determina el precio de adquisicién, o bien por negociacién

directa entre el inversor y la entidad financiera.

14.4. |Instituciones de Inversidn Colectiva (lIC):

Las instituciones de inversion colectiva (IIC) tienen como objeto la captacion de fondos del
publico para gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos
(financieros o no). La caracteristica determinante de estos productos es que el rendimiento
del inversor se establece en funcién de los resultados colectivos. Las caracteristicas de la IIC
de quese trate y su estilo de gestién quedan recogidos en el folleto que ha de ser
depositado en la entidad reguladora del pais de su gestora (en Espana, CNMV). El
Documento con los Datos Fundamentales para el Inversor (KID - Key Information Document,
para productos PRIIPs; o DFI/KIID para fondos UCITS), permite comprender las caracteristicas
esenciales, la naturaleza y los riesgos de la IIC y adoptar decisiones de inversién fundadas.

La variedad de las instituciones de inversidn colectiva es muy amplia tanto por mercados en
losque materializan sus inversiones, sectores, areas 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.

Se consideran instituciones de inversién colectiva:
- losfondos deinversién (Fl), o

- las sociedades de inversion de capital variable (SICAV),
- ETF o exchanged traded Funds, fondos cotizados.

Tipos de Instituciones de inversidn colectiva:
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- Instituciones de Inversién Colectiva UCITS o armonizadas: Se trata de Instituciones de

Inversién Colectiva armonizadas a nivel europeo y que por tanto estdn sometidas a
unanormativa que establece limitaciones y obligaciones en cuanto a la gestién y
control de las inversiones. Estas medidas tienen como objetivo una mayor
proteccién a los inversores.

- Instituciones de Inversién Colectiva de Inversién Libre o hedge funds: Se caracterizan por i)

mayor flexibilidad a la hora de poder realizar sus inversiones que en ocasiones viene
acompafada de menor transparencia, ii) su capacidad de endeudamiento, que si no se
controla debidamente puede llegar a ser elevado, y iii) menor liquidez al establecer
plazos determinados de preaviso para suscripciones y reembolsos y plazos de
liquidacion. Estdn sujetos a riesgos de naturaleza y grado distintos a los de las
instituciones de inversion colectiva ordinarias. Su evolucién puede no guardar relacién
con la tendencia de los mercados de renta variable o fija.

- Fondos Inmobiliarios: Se trata de instituciones de inversion colectiva cuya inversion se

materializa en inmuebles y que por tanto dependen de la evolucidon de este
mercado. Asimismo, al tratarse de un mercado menos liquido que los mercados
financieros, la periodicidad en el célculo y publicacién 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 o empresas con una vocacion de inversion empresarial a largo
plazo. Por ello tienen limitada la liquidez normalmente hasta unas fechas de
reembolsosya previstas. También en ocasiones los inversores compromisos de
aportaciones adicionales al inicio de su inversién.

Factores de Riesgo de las Instituciones de Inversion Colectiva:

La naturalezay el alcance de los riesgos dependerédn 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 eleccién entre los distintos tipos de [ICs debe hacerse teniendo en

cuenta lacapacidad y el deseo de asumir riesgos por parte del ahorrador, asi como su

horizonte temporalde inversion.

Riesgo por evolucién del valor liquidativo:

Conocer la composicién de la cartera y la vocacion inversora del fondo es fundamental,

porque permite al inversor hacerse una idea del riesgo que se asume, segun los porcentajes

de inversion en cada tipo de activos financieros, en euros o en otras divisas, en una u otra

zona geogréfica, etc. La evolucidn de la cartera es la que va a determinar el valor liquidativo

al que un cliente pueda reembolsar su inversién en el fondo.

Con caracter general, se pueden hacer las siguientes observaciones:

La inversién en renta variable, por su propia naturaleza, tiene en general mas riesgo
que la inversién en renta fija, pero en ésta también se pueden producir pérdidas, y el
inversor debe serconsciente de este hecho. Ver las secciones Factores de riesgo de
la renta fija y Factores de riesgo de la renta variable.

Algunas lICs, por su politica de inversion, pueden mantener en cartera valores que
incorporen un mayor riesgo de crédito o contraparte. También la inversién en valores
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de paises emergentes,tanto de renta fija como variable, puede afadir riesgo al fondo.
La inversién 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.

- Otracircunstancia a tener en cuenta es que cuando la lIC invierte en valores que no se
negocianen mercados regulados, se estd asumiendo un riesgo adicional, al existir un
menor control sobresus emisores. Ademés, la valoracidn de estos activos resulta més
complicada, ya que no se dispone de un precio objetivo de mercado.

Riesgo de apalancamiento:

Las lICs que invierten en instrumentos financieros derivados (futuros, opciones), pueden
incorporar un riesgo superior, debido a las 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 IICs utilizan los derivados
exclusiva o primordialmente con la finalidad de disminuir los riesgos de la cartera de
contado (cobertura);en la descripcion de la politica de inversidn, que se recoge en el
folleto, debe indicarse si losderivados se utilizaran con finalidad de inversién o de
cobertura.

Riesgo de falta de liquidez:

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

La mayoria de las IICs que tienen la consideracién de UCITS cuentan con valor liquidativo
diario,no han establecido periodos de preaviso para reembolsos y su liquidacion es
bastante &gil, por lo que no se ven afectadas por esta situacion.

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

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

Riesgo de divisa:

Se puede considerar en dos vertientes. Si las inversiones que realiza la IIC se denominan
en unadivisa distinta de la que se utiliza para el célculo del valor liquidativo, la fluctuaciéon
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 dela de referencia del cliente inversor, éste asume un riesgo adicional en caso
de una evolucion adversa de dicha divisa.
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14.5. Derivados:

Son productos derivados aquellos cuyo precio varia en funcién de la cotizacion que alcance
en los mercados otro activo o valores de referencia, al que se denomina subyacente. Hay
una grandiversidad de instrumentos financieros e indicadores econdémicos que se utilizan
como activos subyacentes: acciones, cestas de acciones, valores de renta fija, etc.
Adicionalmente, existen instrumentos cuya naturaleza es similar a la de los instrumentos
derivados y que merecen una especial atencién en cuanto a los riesgos que conllevan como
son las Participaciones Preferentes.

La adquisicién de un instrumento financiero, ya sea con un objetivo de inversion, cobertura,
etc.conlleva riesgos financieros que deben ser valorados por los clientes antes de su
contratacién. Dentro de un mismo instrumento financiero pueden incluso concurrir
distintos riesgos que variaran en funcién de las caracteristicas del mismo. El riesgo implica
la posibilidad no sélo de obtener menores o mayores rentabilidades de las previstas, sino
también, en el peor de los casos,llegar a perder el capital invertido

Se trata de productos sofisticados que en algunos casos conllevan riesgo de pérdida total
de la inversién y en otros casos suponen la asuncion 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
negociacién, asi como contar con unaalta predisposicion a asumir riesgos elevados, y
capacidad para afrontarlos.

La inversién en productos derivados requiere conocimientos financieros, buen juicio y
vigilanciaconstante de la posicion.

Los productos derivados se pueden usar con distintas finalidades. Por un lado, cabe
emplearlospara 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 futuro deun subyacente), con objeto de alcanzar mayores rentabilidades.

Una caracteristica comun a todos los productos derivados es el efecto apalancamiento, que
define la relacién 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
sersuperioresa las que se obtendrian si se negociaran directamente los activos subyacentes.

Entre los derivados la principal diferenciacién 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 seala cobertura de otra posicidn, el derivado considerado aisladamente implica
riesgo.

Los factores de riesgo son multiples y por ello los derivados precisan una vigilancia

constante dela posicién. A continuacién, se recogen algunos de estos riesgos de manera
somera:
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Riesgo de tipo de interés:

Se trata de una de las variables que inciden directamente en la valoraciéon de los
derivados y portanto la evolucién de los tipos de interés hard fluctuar su precio o
valoracién.

Riesgo de evolucién de los subyacentes y su volatilidad y otros factores:

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

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

Adicionalmente, en la valoracidon de los derivados, ademés de la evolucion de los
subyacentes, la evolucién de la volatilidad y de los tipos de interés, ya comentados,
intervienen otros factorescomo el paso del tiempo y/o los tipos de cambio de divisas. El
efecto de estos factores tiene queanalizarse 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 posicion contraria asume obligaciones al
vencimiento del derivado, existe el riesgo de que deje de cumplir con sus obligaciones
y produzca al cliente unapérdida financiera.

En el caso de derivados en mercado organizado existe una cdmara 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 cdmara.

Riesgo de liquidez:

Cuando se trata de derivados en mercado organizado los mismos cotizan de manera que
se puede deshacer una posicidn a precios publicos, dando liquidez a dicha posicién.

En el caso de derivados OTC, la posibilidad de deshacer la posicidon 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,
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cuando las mismas no esténlimitadas en funcién del tipo de derivado de que se trate.
Riesgo por asumir compromisos financieros adicionales:

En funcion del tipo de derivado de que se trate, la posicién a tomar puede implicar
directamenteque se asuman compromisos financieros al vencimiento del derivado, de
manera que a esa fechael 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, cuando la posicién tomada implica
obligaciones.

Riesgo de nimero 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 opcién puede ser menor por esta causa.

15. Informacién sobre costes y gastos asociados

Altum Faithful Investing, informaréd a sus clientes, en el correspondiente contrato de
asesoramiento, gestién de carteras o recepcion y transmision de érdenes (segun el servicio
prestado) las modalidades de pago, asi como cualquier otra cuestién que directa o
indirectamente repercuta sobre el precio a pagar por el instrumento financiero o el servicio
encuestién que permitan determinar el precio total a pagar por el cliente.

Cuando no pueda indicarse un precio exacto se comunicaré la base de célculo del precio total
para que el cliente pueda verificarlo.

Altum facilitaré a los clientes, con suficiente antelacién a la prestacién del servicio, informacién
sobre todos los costes y gastos asociados, tanto los relativos al servicio de inversién como los
relativos a los instrumentos financieros recomendados o gestionados, incluida la forma de
pago de los mismos. Dicha informacion se presentard de forma agregada, con desglose
cuando el cliente lo solicite, e incluird el efecto acumulado de los costes sobre la rentabilidad
de la inversidn, ilustrado mediante un ejemplo cuando sea necesario para facilitar su
comprension. Con posterioridad a la prestacion del servicio, Altum informaré a los clientes de
los costes y gastos totales de la operacién realizada, y remitird al menos anualmente
informacion agregada sobre los costes y gastos de las inversiones en los servicios de carécter
recurrente.

Finalmente, Altum Faithful Investing advierte de la posibilidad de que surjan otros costes para
sus clientes, incluido el pago de impuestos, como consecuencia de transacciones vinculadas al
instrumento financiero o al servicio en cuestidon y que no se pagan a través de la Entidad ni son
estipulados por ella.
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