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1 Introduccién

Cualquiera que sea el producto que elijas para tus inversiones, siempre existe un riesgo
asociado a la negociacion de este producto. El valor de las inversiones puede aumentar o
disminuir, y es posible que recibas una cantidad menor a tu inversion original o pierdas toda
tu inversién. Las inversiones en las que esperas altos rendimientos a menudo también
conllevan mayores riesgos. Ten en cuenta estos riesgos cuando negocies y trata de
negociar con cuidado.

Este documento tiene por objetivo proporcionar una descripcién general de los riesgos
especificos involucrados en la negociacion de acciones. El listado tiene como objetivo
brindar una descripcién general lo mas buena y completa posible, pero no es exhaustiva en
su conjunto. Por lo tanto, siempre es importante ser consciente del hecho de que existen
riesgos involucrados en la negociacidon y debes analizar cuidadosamente si estas preparado
y puedes permitirte correr estos riesgos.

Antes de abrir una cuenta de inversién con BUX, es importante que conozcas los riesgos
implicados y aceptes haber leido y comprendido estos riesgos. Por favor lee este
documento detenidamente antes de continuar con el proceso de incorporacion para abrir
una cuenta de inversién para acciones con BUX.

2 Riesgos generales de invertir con BUX

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que el valor de las acciones en las que has invertido
disminuya debido a las circunstancias del mercado y los factores que afectan el desempeno
general de los mercados financieros.

Riesgo de precio

El precio de las acciones puede fluctuar. El riesgo de precio es el riesgo de una disminucién
en el precio de una accion y esta influenciado principalmente por los resultados de la
empresa en la que invertiste y los desarrollos en el sector en el que opera esa empresa.

Riesgo de quiebra

Cuando una empresa en la que has invertido incurre en incumplimientos de pago, tus
acciones pierden su valor. En este caso, existe un riesgo claro de perder (parte de) tu
inversion y no recuperar el importe invertido.

Riesgo geografico

La estabilidad politica y econdmica del pais en el que esta establecida y/u opera la empresa
en la que has invertido puede influir en el precio de las acciones. Si un pais se vuelve
inestable, esto puede dar lugar a mayores riesgos.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de comerciabilidad limitada. La liquidez de una accién
depende del volumen de acciones en circulacion disponibles para la negociacion (capital
flotante) y el volumen de las transacciones en esa accion. Si el mercado no es lo
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suficientemente liquido, corres el riesgo de no poder vender tus acciones o de no poder
hacerlo a un precio razonable.

Riesgo de cambio de divisas

El riesgo de cambio de divisas se produce cuando operas en otras divisas distintas del euro.
Si cambia el tipo de cambio de la otra moneda frente al euro, esto afectara el valor de tu
inversion.

Riesgo temporal (se aplica a Ordenes Zero)

El riesgo temporal se aplica solo a Ordenes Zero. Las Ordenes Zero son érdenes que se
introducen durante una ventana de ejecucion. Debido a la naturaleza inherente de un
mercado en movimiento, es probable que el precio de ejecucion difiera del precio en el
momento de dar las instrucciones de la Orden Zero.

Riesgo de exclusion

El riesgo de exclusion es el riesgo de que un instrumento financiero deje de ser cotizado
en cualquiera de los mercados con los que BUX esta afiliado. La exclusion de un
instrumento financiero puede resultar en la pérdida total del valor del instrumento
financiero. La exclusion también puede resultar en que el instrumento financiero solo
sea negociable en el mercado OTC. Como BUX no esta afiliado a ningun mercado OTC,
no podra facilitar ninguna operacién en el mercado OTC.

3 Riesgos especificos de invertir en ETFs

Riesgo de préstamo de valores

Los ETFs (Fondos cotizados) que utilizan la réplica fisica tienen la estructura mas
transparente. Los valores se mantienen realmente en el ETF. Sin embargo, los ETFs fisicos
pueden prestar estos valores (practica conocida como préstamo de valores) para generar
rendimientos adicionales para el fondo. Si bien esto genera ingresos adicionales para el
fondo, crea un riesgo de contraparte al igual que la réplica sintética.

Riesgo de contraparte

Bajo una estrategia de réplica completa, un ETF generalmente apunta a invertir en todas las
acciones/activos que lo componen con las mismas ponderaciones que su indice de
referencia. Bajo una estrategia de muestreo representativa, un ETF invierte en algunas,
pero no en todas las acciones/activos relevantes que lo componen. Sin embargo, incluso
para los ETFs que invierten directamente en los activos subyacentes, en lugar de a través
de instrumentos sintéticos emitidos por terceros, aun existe un riesgo de contraparte, como
se menciona en la seccion “Riesgo de préstamo de valores” anterior.

Error de seguimiento
Esta es la disparidad entre el rendimiento del ETF y el rendimiento del indice de referencia
subyacente. El error de seguimiento puede surgir debido a varios factores tales como, entre
otros, los siguientes:
e Cambios en la composicién del indice de referencia subyacente o el tipo de ETF (p.
ej., fisico vs. sintético).
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Fracaso de la estrategia de seguimiento del ETF
Impacto de las tarifas y los gastos
Diferencias de cambio entre la divisa base o la divisa de negociacién del ETF y las
divisas de las inversiones subyacentes.
e Estrategias de gestion activa (por ejemplo, smart beta)

Gestion activa

Algunos ETF de gestién activa pueden perseguir un objetivo concreto en lugar de limitarse a
replicar un indice. Estos ETF suelen tener como objetivo superar al mercado o al indice de
referencia y dependen de los gestores de la cartera, que eligen activamente qué valores
comprar y vender. Por lo tanto, los inversores en estos ETF estan expuestos a una mayor
volatilidad y al riesgo que supone la toma de decisiones humanas. Ademas, no se garantiza
que estos ETF logren sus objetivos de inversion.

4 Riesgos especificos de invertir en ETC

Los productos cotizados sobre materias primas (ETC) son una alternativa para los
inversores que quieran exponerse a materias primas o mercados concretos. La inversion en
ETC creara exposicion a materias primas concretas o a una cesta de bienes a través de un
ETC vinculado a un indice. Un ejemplo de ETC es la posibilidad de invertir en materias
primas como oro, gas natural, petroleo, metales, energia o ganado porcino, entre otras.

Riesgo de contraparte

Los ETC cotizan en bolsa igual que los ETF y ofrecen las mismas ventajas a los inversores.
Una diferencia importante entre los ETC y los valores o los ETF es que el capital invertido
en un ETC no es un activo de un fondo que esté protegido en caso de insolvencia del
emisor. De hecho, un ETC es un préstamo de bonos del proveedor del ETC. Invertir en un
ETC genera un riesgo emisor/contraparte. En el caso de un ETC, en comparacién con un
ETF, los emisores de ETC recurren a distintos métodos de colateralizacion para reduccion
de este riesgo. Es importante que entiendas los riesgos asociados a la inversion en un ETC
y dispongas de recursos financieros suficientes para asumir las posibles pérdidas que
puedas sufrir.

Invertir en ETC implica numerosos riesgos, entre otros, los riesgos generales de mercado
relacionados con las materias primas de que se trate, de tipo de cambio, de tipo de interés,
de inflacién, de liquidez y riesgos juridicos y regulatorios.

Volatilidad de las materias primas y riesgo de liquidez

El valor de un ETC puede verse afectado por la volatilidad del mercado y la volatilidad del
indice subyacente, y el valor de cualquier inversion puede subir o bajar. Aunque los ETC
cotizan en bolsa, existe un riesgo de liquidez asociado a la inversion en ETC durante los
periodos de mas volatilidad. Es posible que no haya mercado para los ETC y que se
produzcan retrasos en la ejecucion de las operaciones y margenes mas amplios de lo
habitual en periodos de volatilidad.

Error de seguimiento/Riesgo de mercado/Riesgo de tipos de cambio
Puesto que los ETC estan disenados para seguir la rentabilidad del mercado, la rentabilidad
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de un ETC esta vinculado a uno de estos dos factores: el precio al contado de la materia
prima o el precio de los futuros sobre la misma. El precio al contado de la materia prima es
el precio actual de entrega mientras que el precio de los futuros corresponde al de la
entrega en una fecha futura. Los ETC pueden estar denominados en divisas extranjeras y el
valor de una inversion en divisas distintas a la divisa del inversor se vera afectado por los
altibajos de los tipos de cambio.

Los ETC estan expuestos al riesgo de mercado. Eso quiere decir que si el valor del precio
de la materia prima subyacente que se esta siguiendo se reduce, el ETC sufrira también
una pérdida, mientras que si el valor del precio de la materia prima subyacente que se esta
siguiendo sube, entonces el ETC obtendra una ganancia. En los precios de las materias
primas influyen mucho, entre otros, factores econdémicos como los cambios en las
dinamicas de oferta y demanda, las condiciones meteoroldgicas y otros fendmenos
naturales, las politicas agricolas, comerciales, fiscales, monetarias y en otros asuntos de los
Gobiernos u otros acontecimientos imprevisibles, que pueden afectar a una inversion en
ETC.

Las inversiones en valores de ETC no devengaran intereses ni pagaran dividendos como si
hacen los ETF, y su rentabilidad estd sujeta a la deduccién de la comisiéon anual del
producto. Una inversion en un ETC depende de la rentabilidad del indice o el activo
subyacentes, menos los costes, pero no se prevé que una inversién se corresponda
exactamente con dicha rentabilidad. La inversion en valores de ETC no supondra la
titularidad de la pertinente materia prima subyacente del ETC por parte del inversor.

5 Riesgos especificos de invertir a través de un plan de inversién
Debido a que seleccionas un tiempo en el futuro en el que se realizaran tus inversiones,
puede haber un movimiento significativo de precios, mercado y divisas entre la inscripcion
(en el plan) y la ejecucion (de las operaciones).

6 Riesgos especificos de invertir en Acciones fraccionarias

La negociacion fraccionaria de BUX te permite comprar valores en importes en euros. Ten
en cuenta que la negociacion de acciones fraccionarias tiene riesgos y limitaciones
particulares que debes comprender antes de invertir en acciones fraccionarias.

e Redondeo. BUX redondea todas las participaciones fraccionarias a seis decimales.
Para todas las dérdenes basadas en valores nocionales, tu transaccidon nunca
excedera el monto de la orden. El redondeo también puede afectar tu capacidad de
ser acreditado con dividendos en efectivo, dividendos en acciones y divisiones de
acciones. Por ejemplo, si posees 0.000001 partes de una accién que paga un
dividendo de un centavo por accion, no acreditaremos una fraccion de un centavo a
tu saldo en efectivo.

e No Ordenes Limitadas. BUX solo aceptara 6rdenes a mercado para acciones
fraccionarias. Esto significa que las 6rdenes se ejecutaran al precio de mercado en
el momento en que la orden llegue al mercado. El mercado puede ser en este caso
un Mercado Regulado, MTF o Internalizador sisteméatico.

e Ejecucion. BUX cumplira en todos los aspectos con la "mejor ejecucién” en todas las
ordenes ejecutadas a través de BUX de acuerdo con sus requisitos normativos. Esto
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significa que en cada orden que contenga un numero entero de acciones, la orden
se enrutara a través del enrutador de orden inteligente de un broker de ejecucion. El
componente fraccional de las acciones se ejecutara a precio de mercado con ABN
AMRO Clearing Bank como contraparte. El precio de ejecucion de la parte
fraccionaria de una accion probablemente sera el mismo que el precio de ejecucion
del numero entero de acciones.

e Transferencia de acciones fraccionarias. Las acciones fraccionarias no son
transferibles. Si cierras tu cuenta, las acciones fraccionarias mantenidas en tu
cuenta deberan liquidarse.

e Derechos de voto. La participacion fraccionaria no existe fuera de la administracion
de BUX. Esto significa que BUX redondeara hacia abajo a la acciéon entera mas
cercana para obtener el nimero total de acciones elegibles a efectos de votacion.

7 Riesgos especificos del Préstamo de valores

Riesgo de insolvencia

Dado que BUX es Tu contraparte en cada transaccion, corres un riesgo de insolvencia por
parte de BUX. Si BUX se declarase insolvente, no podra devolverte los Instrumentos
financieros prestados. Este riesgo se ve mitigado por la estructura de seguridad bajo la que
la fundacién BUX Collateral mantiene la garantia. En caso de que BUX no pueda cumplir
sus obligaciones en relacion con los Instrumentos financieros prestados, la fundacién BUX
Collateral aplicard la garantia que posee para adquirir Instrumentos financieros
equivalentes. La fundacion BUX Collateral entregara posteriormente esos Instrumentos
financieros a Ti y a otros Clientes que prestaron sus Instrumentos financieros a BUX.

Si BUX se declarase insolvente en un momento en el que (a) ya hubiese tomado prestados
Tus Instrumentos financieros, y (b) la fundacion BUX Collateral no hubiese recibido aun la
correspondiente garantia, tendras un crédito no garantizado en la masa de la quiebra de
BUX. Es poco probable que recuperes todos Tus Instrumentos financieros.

Riesgo de impago del prestatario

Como hemos indicado anteriormente, BUX prestara tus Instrumentos financieros a uno o
varios terceros (prestatarios). Dichos prestatarios deben proporcionar una garantia a BUX
para asegurar su obligacién de devolver los correspondientes Instrumentos financieros a
BUX. BUX transferira esta garantia a la fundaciéon BUX Collateral.

Si el prestatario, en algun momento, no pudiese devolver los instrumentos financieros a
BUX, esta aplicara la garantia para cumplir sus obligaciones en relacion con Tus
Instrumentos financieros prestados. En tal caso, la garantia se utilizara para adquirir
Instrumentos financieros equivalentes, que te seran entregados. Aunque BUX controlara
permanentemente si el importe de la garantia es suficiente para cumplir las obligaciones
que haya contraido Contigo, es posible que el valor de ejecucion de la garantia resulte ser
inferior al esperado. En tal caso, BUX tendra que utilizar sus propios fondos para cumplir las
obligaciones que haya contraido Contigo. Si estos fondos fuesen insuficientes para ese fin,
es probable que no recibas la totalidad de Tus Instrumentos financieros.

Riesgo de recompra
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En caso de que BUX no pueda cumplir las obligaciones que haya contraido Contigo en
relacion con los Instrumentos financieros prestados, la fundacion BUX Collateral aplicara la
garantia que posee para adquirir Instrumentos financieros equivalentes en el mercado.
Existe el riesgo de que el valor de la garantia sea insuficiente para recomprar todos los
Instrumentos financieros en el mercado. Si el precio de mercado aumentase durante el
proceso de liquidacion, es muy probable que la garantia resulte insuficiente y corras el
riesgo de sufrir pérdidas.

Riesgo de venta

Como hemos indicado anteriormente, el préstamo de tus Instrumentos financieros no afecta
a tu capacidad de vender dichos Instrumentos financieros en el mercado. Sin embargo, en
circunstancias excepcionales del mercado, como una cantidad inesperada de 6rdenes de
venta de clientes de BUX, es posible que no puedas vender Tus Instrumentos financieros
prestados en el plazo que desees.

Riesgo temporal

En el caso de que BUX necesitase utilizar la garantia facilitada por el prestatario, para
cumplir las obligaciones que haya contraido Contigo, habra un lapso de tiempo entre (i) el
momento en el que BUX comience a utilizar la garantia para adquirir Instrumentos
financieros equivalentes, y (ii) el momento en el que BUX cumpla su obligaciéon de
reembolso Contigo. Es probable que durante este lapso de tiempo no puedas vender los
Instrumentos financieros prestados en cuestion.

Riesgo de precio

Independientemente de si los Instrumentos financieros se prestan o no, siempre estaras
expuesto al riesgo de precio de los Instrumentos financieros. El precio de los Instrumentos
financieros fluctua al alza y a la baja, y este riesgo seguira existiendo.

8 Horario de negociacién ampliado

Debes tener en cuenta lo siguiente antes de operar durante el horario de negociacion
ampliado. El “horario de negociacion ampliado” para los valores estadounidenses implica la
negociacion de 07:00 ET a 09:30 ET y de 16:00 ET a 22:00 ET. El horario corresponde a la
hora del este (ET).

Riesgo de menor liquidez

La liquidez es importante porque con mas liquidez es mas facil comprar o vender valores, vy,
por lo tanto, es mas probable que pagues o recibas un precio competitivo por los valores
que compres o vendas. Es muy probable que, durante el horario de negociacion ampliado,
la liquidez sea menor en comparacion con el horario de negociacion habitual (durante el
cual los mercados estan abiertos). Asi pues, es posible que las 6rdenes que curses en el
horario de negociacién ampliado solo se ejecuten parcialmente, no se ejecuten en absoluto
o reciban un precio inferior.

Riesgo de mayor volatilidad

Durante el horario de negociacion ampliada, la volatilidad de los valores puede ser mayor, lo
que puede provocar mayores oscilaciones de los precios. Por eso, es posible que tu orden
solo se ejecute parcialmente, que no se ejecute en absoluto o que reciba un precio inferior
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al que recibiria durante el horario de negociacién habitual si inviertes durante el horario de
negociacion ampliado.

Riesgo de variacién de los precios

Los precios de los valores que se negocien en el horario de negociacién ampliado pueden
no reflejar los precios del horario de negociacion habitual. Como resultado, durante el
horario de negociacion ampliado, puedes recibir un precio inferior.

Riesgo de mercados desvinculados

Dependiendo del horario de negociacion ampliado de una bolsa en particular o de la hora
del dia, los precios mostrados en un centro de negociacion con horario ampliado en
concreto pueden no reflejar los precios de otros centros de negociacion con horario
ampliado que operen con los mismos valores. Por lo tanto, es posible que el precio que
reciba en un centro con horario de negociacion ampliado sea peor que el que recibiria en
otro centro de negociacion con horario ampliado.

Riesgo de anuncios de noticias

Las empresas anuncian noticias que pueden afectar a la cotizacion de sus valores después
del horario de negociacion habitual. Las noticias econdmicas se suelen anunciar fuera del
horario de negociacion habitual. Cuando existe un horario de negociacion ampliado, estos
anuncios pueden producirse durante la negociacion y, unidos a una menor liquidez y una
mayor volatilidad, pueden afectar sensiblemente al precio de un valor.

Riesgo de ampliacion de los margenes

El diferencial se refiere a la diferencia entre el precio al que se puede comprar un valor y el
precio al que se puede vender. La menor liquidez y la mayor volatilidad durante el horario de
negociacion ampliado pueden dar lugar a diferenciales mas amplios de lo normal para un
valor en concreto.

Ordenes de mercado

Las 6rdenes de mercado (incluidas todas las 6rdenes fraccionadas) que se cursen durante
el horario de negociacion ampliado incluiran un tunel, es decir, un precio maximo alejado del
ultimo precio de negociacion en el momento en que se cursé la orden. Las érdenes de
mercado se ejecutaran (parcialmente) o se cancelaran.

Ordenes fraccionadas

No todos los valores podran ser objeto de negociacion fraccionada durante el horario de
negociaciéon ampliado (y quiza ninguno pueda serlo). Durante el horario de negociacion
ampliado, las 6rdenes de dichos valores pueden cursarse para acciones enteras. También
puedes empezar a cursar 6rdenes cuando empiece el horario de negociacién habitual.
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