Circular 2/2000, de 30 de mayo, de la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES, sobre modelos normalizados
de contrato-tipo de gestion discrecional e individualizada de carteras de inversion y otros desarrollos de la Orden
ministerial de 7 de octubre de 1999 de desarrollo del cédigo general de conducta y normas de actuacion en la gestion
de carteras de inversion.

(BOE, de 13 de junio de 2000)

El Real Decreto 629/1993, de 3 de mayo, sobre normas de actuacion en los mercados de valores, atribuye a la
Comisién Nacional del Mercado de Valores la verificacion, previamente a su aplicacion, de que los contratos-
tipo reguladores de las actividades u operaciones del mercado de valores contienen toda la informacién exigida
en la normativa vigente.

La Orden ministerial de 25 de octubre de 1995, de desarrollo parcial del Real Decreto 629/1993, establece la
necesaria utilizacién de un contrato-tipo para desarrollar la actividad de gestion de carteras y sefala las lineas
generales de su contenido que debera atender la Ley 26/1984, de 19 de julio, General para la Defensa de los
Consumidores y Usuarios, asi como las normas de conducta del Real Decreto 629/1993.

Adicionalmente, la Orden ministerial de 7 de octubre de 1999, de desarrollo del cédigo general de conducta y
normas de actuacién en la gestion de carteras de inversidn, adn cuando no contiene normas de conducta "ex
novo", si desarrolla el Real Decreto 629/1993 para adaptarlo a las particularidades de la actividad especifica de
gestién discrecional e individualizada de carteras de inversidn. En concreto, establece un contenido minimo
mas detallado de los contratos-tipo de gestion de carteras que el sefialado en el nUmero séptimo de la Orden
ministerial de 25 de octubre de 1995. Por otra parte, la Orden ministerial de 7 de octubre de 1999 habilita a la
Comisién Nacional del Mercado de Valores en su disposicion final para desarrollar su contenido y en particular
aprobar los modelos normalizados de contrato-tipo, asi como para establecer los plazos para adaptar los
contratos firmados con anterioridad a su entrada en vigor a los requisitos establecidos en ella.

Con el fin de promover una mayor transparencia del mercado y en consecuencia un mayor grado de proteccién
al inversor, y paralelamente simplificar al maximo posible el tramite de verificacion del contrato-tipo en
beneficio de la eficacia, no sélo del drgano supervisor, sino también de las entidades gestoras, la Circular
establece un modelo normalizado de contrato-tipo de gestidon de carteras de uso voluntario. La utilizacion del
modelo normalizado propuesto por la Comisién Nacional del Mercado de Valores significara indudablemente
una mayor seguridad juridica para todos los intervinientes en el mercado financiero en el area de la actividad
de gestién discrecional de carteras.

La Circular precisa adicionalmente determinados aspectos sobre el contenido minimo de los contratostipo, el
depésito de activos financieros, asi como sobre el archivo de justificantes de las 6rdenes especificas recibidas
de los clientes con contrato de gestion de carteras.

En cuanto a la utilizacidon de cuentas globales ("cuentas 6mnibus"), la Circular, de acuerdo con la prevision
expresa de la Orden ministerial de 7 de octubre, establece los requisitos que deben cumplirse para su
utilizacion en el ambito de la actividad de gestidon de carteras. Los criterios adoptados practicamente coinciden
con los establecidos en la norma 12.a, apartado 1, letra a), de la Circular 1/98 de la CNMV. No obstante, con el
objeto de aclarar que las cuentas globales se admiten Unicamente para valores e instrumentos financieros
negociados en el extranjero y no para efectivo, y para homogeneizar los requisitos sefialados en ambas
Circulares, la presente Circular incluye una disposicion adicional que modifica la norma 12.a, apartado 1, letra
a), de la Circular 1/98 de la CNMV.

En su virtud, el Consejo de la Comision Nacional del Mercado de Valores, previo informe del Comité Consultivo
y del Banco de Espaiia, en su reunién del 30 de mayo de 2000 ha dispuesto lo siguiente:

Norma 1.2 Ambito de aplicacién.

La presente Circular sera de aplicacion a las Empresas de Servicios de Inversidon y Entidades de Crédito tanto
espafiolas como extranjeras (en adelante, las entidades), que lleven a cabo en territorio nacional actividades
de gestién discrecional e individualizada de carteras de inversion (gestidon de carteras) con arreglo a los
mandatos conferidos por inversores residentes en Espafia.



Norma 2.2 Plazo para adaptar los contratos firmados con los clientes.

1. Las entidades que realicen la actividad de gestion de carteras deberan adaptar los contratos firmados con
sus clientes al contenido de la Orden ministerial de 7 de octubre de 1999, de desarrollo del cédigo general de
conducta y normas de actuacion en la gestion de carteras de inversion, en el plazo de cinco meses desde la
fecha de entrada en vigor de la presente Circular.

A solicitud de la entidad, la Comisién Nacional del Mercado de Valores podra autorizar la ampliacién de este
plazo hasta un maximo de otros tres meses adicionales.

2. Las entidades deberan remitir a la Comision Nacional del Mercado de Valores, con caracter previo a su
aplicacidn, los borradores de contrato tipo en la forma prevista en la Circular 1/96 sobre normas de actuacion,
transparencia e identificacion de los clientes en las operaciones del mercado de valores. La Comisién Nacional
del Mercado de Valores comprobara que los contratos tipo se ajustan a lo dispuesto en la Orden ministerial de
7 de octubre de 1999 y los pondra a disposicién del publico de acuerdo con el procedimiento previsto en las
normas 10 y 12 de la Circular 1/96.

Norma 3.2 Modelo normalizado de contrato-tipo de gestion de carteras.

1. Las entidades podran adoptar como contrato-tipo de gestién de carteras el modelo normalizado que se
adjunta en el anexo de la presente Circular. Cuando una entidad se acoja a la utilizaciéon del modelo
normalizado, Unicamente debera remitir a la CNMV un escrito que certifique que la entidad ha adoptado tal
modelo normalizado como contrato-tipo de gestion de carteras. Una vez recibido este escrito, la CNMV lo
pondra a disposicion del publico, para dar a conocer que la entidad se ha acogido a dicho modelo normalizado.

3. Las asociaciones profesionales que agrupen a uno o varios tipos de entidades autorizadas a realizar la
actividad de gestion de carteras podran elaborar modelos de contrato-tipo aplicables a sus miembros. La
aceptacion por éstos de dichos modelos podra sustituir la obligacion individual de su elaboracién y resultara de
aplicacion lo establecido en el apartado anterior de esta norma.

Norma 4.2 Contenido minimo del contrato-tipo de gestion de carteras.

1. Los contratos-tipo deberan contener, al menos, los aspectos exigidos en las disposiciones reglamentarias
vigentes en cada momento y, en todo caso, mencionaran de forma expresa si el contenido por el que la
entidad ha optado se ajusta o no al modelo normalizado aprobado por la Comisidon Nacional del Mercado de
Valores.

2. El texto del modelo normalizado constituye un contenido minimo de los contratos-tipo.
Norma 5.2 Deposito de valores, instrumentos financieros y efectivo.

1. Las cuentas de valores e instrumentos financieros y de efectivo afectas a la gestion deberan identificarse en
las clausulas del contrato-tipo o bien en sus anexos.

El depdsito o registro de dichos activos debera realizarse en cuentas individuales abiertas a nombre del cliente
contratadas directamente por él o a través de la entidad gestora mediante poder especifico.

2. Las cuentas de efectivo deberan estar abiertas en una entidad de crédito. No obstante, cuando se trate de
cuentas acreedoras de caracter instrumental y transitorio también podran estar abiertas en sociedades y
agencias de valores.

Norma 6.2 Cuentas globales.

1. No obstante lo dispuesto en la norma anterior, la adquisicion o enajenacion de valores o instrumentos
financieros por cuenta de los clientes podra registrarse en cuentas globales de valores o instrumentos
financieros ("cuentas 6mnibus") cuando la entidad opere en mercados extranjeros en los que la practica
habitual exija la utilizacidon de cuentas globales de valores o instrumentos financieros para clientes de una
misma entidad.

2. Con caracter previo a la apertura de cuentas globales, deberan cumplirse los siguientes requisitos:



a) La unidad de control de la entidad gestora emitird, por cada entidad financiera en que pretendan
abrirse, un informe sobre su calidad crediticia y sobre los riesgos especificos, legales y operacionales
que entrafia esta operativa. El informe se sometera a la autorizacién del 6rgano de administracién de la
entidad gestora.

b) Debera existir una separacion absoluta entre la cuenta propia de la entidad y la de terceros, no
pudiéndose registrar posiciones de la entidad y de sus clientes en la misma cuenta. La denominacion de
la cuenta de clientes reflejara expresamente el caracter de cuenta de terceros.

c) La entidad establecera un procedimiento interno que permita individualizar contablemente la posicién
de cada cliente.

d) Sera necesario obtener la autorizacion escrita de cada cliente, informandole de los riesgos que
asume como consecuencia de esta operativa, asi como de la identidad y calidad crediticia de la entidad
financiera que actle como depositaria de las cuentas globales.

Norma 7.2Archivo de justificantes de 6rdenes especificas.

Las 6rdenes especificas recibidas de clientes con los que la entidad gestora mantenga un contrato de gestion
de carteras deberan cumplir los requisitos establecidos en la Circular 3/1993, de 29 de diciembre, de la CNMV,
sobre registro de operaciones y archivo de justificantes de érdenes, y en particular los relativos al archivo de
justificantes.

Norma adicional.

Se realiza la siguiente modificaciéon en la norma 12.a de la Circular 1/98, de 10 de junio, de la CNMV, sobre
sistemas de control, seguimiento y evaluacién continuada de riesgos:

El texto contenido en la letra a) del parrafo 1 quedara redactado de la siguiente forma:

"a) Los valores de los clientes que las entidades sujetas mantengan en depdsito o depositen en otras entidades
y las garantias que constituyan, en valores o en efectivo, en entidades liquidadoras, deberan realizarse en
cuentas individualizadas abiertas a nombre de cada cliente, cualquiera que sea la relacién existente entre el
cliente y la entidad sujeta.

No obstante lo dispuesto en el parrafo anterior, la adquisicion o enajenacion de valores o instrumentos
financieros por cuenta de los clientes podra registrarse en cuentas globales de valores o instrumentos
financieros ("cuentas dmnibus") cuando la entidad opere en mercados extranjeros en los que la practica
habitual exija la utilizacion de cuentas globales de valores o instrumentos financieros para clientes de una
misma entidad.

Con caracter previo a la apertura de cuentas globales, deberan cumplirse los siguientes requisitos:

La unidad de control de la entidad sujeta emitird, por cada entidad financiera en que pretendan abrirse, un
informe sobre su calidad crediticia y sobre los riesgos especificos, legales y operacionales que entrafia esta
operativa. El informe se sometera a la autorizacion del érgano de administracion de la entidad sujeta.

Debera existir una separacion absoluta entre la cuenta propia de la entidad y la de terceros, no pudiéndose
registrar posiciones de la entidad y de sus clientes en la misma cuenta. La denominacién de la cuenta de
clientes reflejara expresamente el caracter de cuenta de terceros.

La entidad establecera un procedimiento interno que permita individualizar contablemente la posicion de cada
cliente.

Sera necesario obtener la autorizacidon escrita de cada cliente, informandole de los riesgos que asume como
consecuencia de esta operativa, asi como de la identidad y calidad crediticia de la entidad financiera que actle
como depositaria de las cuentas globales.

Las entidades sujetas no podran utilizar cuentas globales para la realizacion de operaciones o el depdsito de
valores e instrumentos financieros por cuenta de instituciones de inversién colectiva."



Norma final. Entrada en vigor.

Las entidades que tengan que adaptar sus contratos tipo a la Orden ministerial de 7 de octubre de 1999
deberan remitir los borradores a la Comisidén Nacional del Mercado de Valores en el plazo de un mes desde la
entrada en vigor de esta Circular. La Comisién Nacional dispondra de un plazo de tres meses para formular las
observaciones a que se refiere la norma décimadelaCircular1/96, de 27 de marzo, sobre normas de
actuacion, transparencia e identificacion de los clientes en las operaciones del mercado de valores.

La presente Circular entrara en vigor al dia siguiente de su publicacién en el "Boletin Oficial del Estado".

ANEXO
Modelo normalizado de contrato-tipo de gestion discrecional e individualizada de carteras de inversion
Introduccion:

El presente contrato establece los criterios generales de inversion que nuestra entidad (la ENTIDAD) ..............
va a aplicar al invertir el patrimonio que usted, como cliente de un servicio de inversion de gestion discrecional
e individualizada de carteras, pone a nuestra disposicion a tal fin.

Es muy importante que usted(es) lo lea(n) atentamente antes de firmarlo, puesto que junto a las
estipulaciones contractuales que regulan los derechos y obligaciones, suyos y nuestros, en el ambito del
servicio que vamos a prestarle(s), en este documento usted(es) sefiala(n) sus preferencias de inversion y otras
condiciones necesarias para que pueda(n) recibir un servicio adecuado a sus circunstancias y expectativas.

Para ello, en la primera seccion del contrato se han incluido varios apartados en forma de cuadro o esquema,
donde usted(es) debe(n) indicarnos aquellas alternativas u opciones de inversidén que entienda(n) se ajustan a
sus necesidades teniendo en cuenta tanto la finalidad inversora que usted(es) persigue(n), como el riesgo que
quiere(n) asumir. Asimismo, también debe(n) hacernos saber cualesquiera otras condiciones o circunstancias
especiales, en su caso, que precisen sean tenidas en cuenta por nuestra entidad durante la prestacién del
servicio de gestion discrecional de su cartera de inversiones.

A este respecto, antes de firmar cada apartado y el contrato en su conjunto, conviene que usted(es) nos
consulte(n) cualquier duda que pueda(n) tener al cumplimentar su primera seccion, o bien cualquier otro
apartado del contrato, dado que es nuestra obligacion asesorarle(s) lealmente, a nuestro mejor saber y
entender.

Indice y explicacion sumaria del contenido de este contrato:

El contrato se compone de dos secciones acompafiadas de varios anexos con datos cuya extension y detalle
aconsejan separarlos del cuerpo principal del contrato.

A continuacion se explica brevemente, para facilitar su comprension, el objeto de los distintos apartados y
clausulas del presente contrato.

La primera seccion recoge los siguientes apartados informativos o condiciones preliminares:
A) Identificacion de las partes contratantes.

B) Identificacion de la entidad depositaria del efectivo.

C) Identificacién de la entidad depositaria de los valores e instrumentos financieros.

D) Criterios generales de inversion. Usted(es) debe(n) sefialar sus preferencias sobre:

El perfil general de riesgo de sus inversiones.



La operativa con instrumentos derivados.
El horizonte temporal de la inversidn.
E) Autorizaciones expresas del cliente. Usted(es) debe(n) pronunciarse expresamente si autoriza(n):

i) la realizacién de determinadas operaciones, resefiadas posteriormente en la seccion segunda,
clausula cuarta del contrato, que podrian ocasionar conflictos entre sus intereses como cliente y los
nuestros como entidad ; ii) la utilizacién excepcional de cuentas de depdsito de valores globales en el
supuesto de valores e instrumentos financieros negociados en el extranjero ; iii) el envio de informacién
y comunicaciones derivadas del presente contrato a una direccién determinada.

F) Tipos de operaciones financieras que podran realizarse. Al igual que en la anterior letra D) debe(n) usted
(es) sefialar el tipo de valores, su origen, mercados y divisas sobre los que desea realicemos el servicio de
gestién discrecional de su cartera objeto de este contrato.

La segunda seccion esta dedicada a recoger las clausulas del contrato. En ellas se establecen los deberes y
obligaciones reciprocas de las partes que intervienen en el contrato, usted(es) como cliente y nosotros como
entidad. En concreto, y en orden correlativo, aparecen las siguientes clausulas:

Primera. Objeto del contrato.

La gestion de forma discrecional e individual de un determinado patrimonio de su propiedad, cuya relacion
detallada se adjunta como anexo, que usted(es), como cliente, encargan realice, por cuenta suya, nuestra
entidad.

Segunda. Deposito de los valores, instrumentos financieros y efectivo.

Se establece el depdsito obligatorio de todos los activos financieros afectos a este contrato, asi como los
productos o rendimientos futuros derivados de su gestion, en las cuentas individuales identificadas al efecto en
las letras B) y C) de la primera seccion de este contrato, con la Unica excepcion, en su caso, de las cuentas
globales autorizadas [ver las estipulaciones de la cuarta clausula de esta seccién segunda y el punto II) de la
letra E) de la primera seccion].

Tercera. Facultades de la entidad.

Con la firma de este contrato autoriza(n) a nuestra entidad a disponer del patrimonio por usted(es) aportado
para su gestidn al amparo de este contrato (ver la primera clausula de esta seccion segunda y anexos
adjuntos), conforme a las preferencias que han sido sefialadas en las letras D), E) y F) de la primera seccion.

Cuarta. Autorizaciones.
Se explica el contenido de las autorizaciones i) e II) sefialadas en la letra E) de la primera seccion del contrato.
Quinta. Obligaciones de informacion.

Desarrolla el alcance de la informacién que periddicamente le(s) remitira nuestra entidad sobre el valor y
evolucion de su cartera de inversiones gestionada, comisiones, gastos soportados, entidades con las que se
opera y donde estan depositados sus activos, asi como toda informacion que se estime relevante. Nuestra
entidad podra proporcionarle(s) también otra informacion adicional concerniente a su cartera de inversiones
siempre que usted(es) lo solicite(n).

Sexta. Actuacion de la entidad.

Como entidad prestadora del servicio de gestion discrecional e individual de carteras, asumimos la obligacién
de actuar a nuestro mejor y leal saber y entender, y de cumplir con las hormas de conducta establecidas en la
normativa del mercado de valores. Para ello es necesario que usted(es) nos comunique(n) cualquier
circunstancia especial o incompatibilidad que le(s) afecte en la gestion del patrimonio cuya gestion nos confiere

(n).



Séptima. Comisiones y régimen econdémico aplicable.

Nuestra entidad cargara periddicamente en las cuentas de efectivo a su nombre, identificadas en la letra B) de
la primera seccidn, el importe de las comisiones devengadas de acuerdo con las tarifas vigentes por la
prestacion del servicio de gestion discrecional e individual objeto de este contrato.

Octava. Duracién y terminacion.

Usted(es) podra(n) finalizar cuando desee(n) el presente contrato sin necesidad de preaviso. Bastard que nos
haga(n) la correspondiente comunicacion a nuestra entidad. Una vez resuelto el contrato usted(es) podra(n)
disponer directamente de su patrimonio sin necesidad de intervencién alguna por parte de nuestra entidad. Eso
si, deberd(n) tener en cuenta que las operaciones ordenadas con anterioridad a su comunicacién no podran ser
canceladas.

Novena. Modificacion.

Usted(es) podra(n) realizar retiradas parciales de su patrimonio afecto a este contrato, asi como comunicar o
solicitar, en su caso, cualquier modificacion en las condiciones del contrato.

Décima. Comunicaciones.

Las comunicaciones se haran por escrito a los domicilios o direcciones indicadas en el contrato por cualquier
medio, cuya seguridad y confidencialidad esté probada, que permita reproducir la informacién en soporte
papel.

Undécima. Proteccidon de datos.

Sus datos personales no se utilizaran para finalidades distintas a las relacionadas con el presente contrato y se
mantendran en la mas estricta confidencialidad.

Duodécima. Jurisdiccion.

En caso de discrepancia en la interpretacion o aplicacion del contrato, usted(es) como cliente(es) podran acudir
a los Tribunales de Justicia del lugar en el que usted(es) resida(n) habitualmente.

Ademas de los anexos, el contrato puede incorporar posibles clausulas particulares acordadas o pactadas entre
usted(es) y nuestra entidad mas especificas que las sefialadas en el texto principal del contrato.

SECCION PRIMERA

A) Partes contratantes:

De una parte, (Identificacion completa de la entidad gestora incluyendo su denominacién, domicilio, datos de
inscripcion en los Registros publicos. Identificacién de los apoderados que intervienen y referencia a los datos
del apoderamiento.)

Y de otra, (Identificacion completa del cliente. Cuando se trate de una entidad debera sefialarse su
denominacion, domicilio y los datos de inscripcidon en el Registro publico.

En este supuesto se identificard a los apoderados que intervienen y se incluira una referencia a los datos del
apoderamiento.) EXPONEN Puestas de acuerdo las partes en cuanto a su contenido que se ajusta al modelo
normalizado aprobado por la Comision Nacional del Mercado de Valores y reconociéndose mutuamente
capacidad al efecto, suscriben el presente contrato de acuerdo a las siguientes condiciones preliminares:

B) Entidad depositaria del efectivo: (Cuando sea mas de una podra remitirse al correspondiente anexo).



C) Entidad depositaria de los valores e instrumentos financieros: (Cuando sea mas de una podra remitirse al
correspondiente anexo).

D) Criterios generales de inversion: (este apartado del perfil de riesgo sélo es aplicable a inversores no
institucionales).

Conocidas la experiencia inversora y capacidad financiera del cliente, la entidad asume los criterios generales
de inversion que se desprenden de las siguientes indicaciones:

Perfil general de riesgo (de menor a mayor):

(VER IMAGENES, PAGINAS 20856 A 20858)

Perfil Firma del cliente (*)

Conservador Moderado Arriesgado Muy arriesgado

(*) Firmese s6lo una de las alternativas posibles. En caso de ausencia de firma la entidad considerara que el
perfil es conservador.

Si aparecen firmas en varias casillas, la entidad considerara la alternativa firmada de menor riesgo.
Operativa con instrumentos derivados:

El cliente autoriza la realizacion de operaciones con instrumentos derivados:

Tipo Firma del cliente (*)

De cobertura De inversion

(*) En caso de ausencia de firmas la entidad considerara que el cliente opta por la no utilizacién de
instrumentos derivados.

(Si el cliente acepta la realizacion de operaciones de inversion, el contrato debera incluir la siguiente
advertencia:

"El cliente conoce que la operativa en estos instrumentos podria comportar un elevado riesgo y que un
beneficio puede convertirse rapidamente en pérdida como consecuencia de variaciones en el precio.")

Horizonte temporal de la inversion:

Horizonte Firma del cliente (*)

Menos de 6 meses Entre 6 meses y 2 afios entre 2 y 5 aflos Mas de 5 aflos Otros: ......cccveeevvveiiiiininnnnnns
A determinar por la entidad

(*) El cliente debe firmar s6lo una de las alternativas posibles.

E) Autorizaciones expresas del cliente:

Autorizacién Si/No Firma del cliente

El cliente autoriza la realizacion de operaciones de las sefialadas en la clausula cuarta de este contrato por
importe superior al 25 por 100 del importe total de la cartera.

El cliente autoriza, con sujecién a la normativa vigente, a la utilizacidn de las "cuentas globales" sefialadas en
el anexo cuando asi lo exija la operativa habitual de los mercados extranjeros, pero siempre que haya sido



previamente informado de las circunstancias y los riesgos inherentes a la operativa de dichas cuentas.

El cliente autoriza el envio de la informacion y comunicaciones derivadas de este contrato

F) Tipo de operaciones que podran realizarse:
Domicilio del emisor (*) Mercados (*) Divisa (*)
Firma del cliente Operaciones y categorias de valores o instrumentos financieros Union Europea Otros Estados
Valores e instrumentos negociados en mercados regulados
Valores e instrumentos no negociados en mercados regulados
Euro Otras
Renta fija:
Deuda publica.
Renta fija privada.
Renta fija indiciada o con opciones:
Bonos con rendimiento indiciado.
Bonos subordinados.
Bonos convertibles y canjeables.
Bonos con opcién de amortizacidon anticipada.
Renta variable:
Acciones y participaciones excepto IIC.
IIC:
Participaciones en FIAMM. NA NA NA
Participaciones en FIM de renta fija. NA NA NA
Participaciones en otros FIM. NA NA NA
Participaciones en otras IIC espafiolas. NA
Participaciones en OICVM que cumplan la Directiva 85/611.
Otras participaciones en IIC extranjeras.
Derivados:
Opciones y futuros financieros.

Otros instrumentos derivados financieros.



Operaciones con productos estructurados.
Otras:
Domicilio del emisor (*) Mercados (*) Divisa (*)
Firma del cliente Operaciones y categorias de valores o instrumentos financieros Union Europea Otros Estados
Valores e instrumentos negociados en mercados regulados
Valores e instrumentos no negociados en mercados regulados Euro Otras

Cesién de valores en préstamo.

(*) Marquense con una X todas las alternativas deseadas. Si la columna de firmas se deja totalmente en
blanco la entidad considerara que el cliente acepta Unicamente las operaciones de renta fija. Cuando para un
tipo de operacién firmada no se marque la opcion del domicilio del emisor, de mercados y de la divisa, la
entidad considerara que el cliente opta respectivamente por Union Europea, valores e instrumentos negociados
en mercados regulados y euros. El tipo de operaciones y categorias de valores o instrumentos financieros
sefialados podra ampliarse o especificarse mediante clausulas particulares anexas al contrato y debidamente
firmadas.

SECCION SEGUNDA
El contrato se rige ademas por las siguientes clausulas:
Primera. Objeto del contrato.

1. El presente contrato regula la gestién discrecional e individualizada, por parte de la entidad, de los valores,
efectivo y otros instrumentos financieros del cliente que, en el momento de la firma de este contrato o en
cualquier momento, ponga, con esa finalidad, a disposicion de la entidad, asi como de los rendimientos
generados por aquéllos.

2. La cartera inicial del cliente es la que se detalla en el anexo del presente contrato. La actividad de gestidn
recaera exclusivamente y no podra superar en ningin momento, salvo en los supuestos y limites que
establezca la Comision Nacional del Mercado de Valores, la suma de los dos conceptos siguientes:

a) El patrimonio aportado inicialmente o en sucesivas ocasiones por el cliente.

b) El importe de créditos en su caso obtenidos de una entidad habilitada. La concesion de crédito
exigird, en todo caso, la previa formalizacion del correspondiente documento contractual de crédito
suscrito por el cliente y el acreditante.

3. La entidad actuard de acuerdo a las condiciones preliminares y clausulas de este contrato y sélo podra
desviarse de los criterios generales de inversion pactados cuando el criterio profesional del gestor aconseje
dicha desviacion o se produzcan incidencias en la contratacion.

En estos casos, la entidad, ademas de registrar las desviaciones, informara con detalle de las mismas al cliente
de forma inmediata.

Segunda. Deposito de los valores, instrumentos financieros y efectivo.

La entidad promovera el registro o depdsito de los activos financieros objeto de este contrato, dando lugar a



las correspondientes anotaciones en las cuentas de valores y efectivo afectas de forma exclusiva al presente
contrato.

Tercera. Facultades de la entidad.

La entidad ejercitara su actividad de gestion con las mas amplias facultades, pudiendo, en nombre y por
cuenta del cliente entre otras operaciones, comprar, suscribir, enajenar, prestar, acudir a las amortizaciones,
ejercitar los derechos econdmicos, realizar los cobros pertinentes, conversiones y canje de los valores y, en
general, activos financieros sobre los que recaiga la gestion, desarrollando las actuaciones, comunicaciones e
iniciativas exigidas para ello, pudiendo, a tales efectos, suscribir cuantos documentos sean necesarios.

Cuarta. Autorizaciones expresas.

1. Si la utilizacion de cuentas globales ("cuentas émnibus") viene exigida por la operativa habitual de
negociacién por cuenta ajena de valores e instrumentos financieros en mercados extranjeros, la entidad podra
utilizarlas siempre que obtenga la autorizacion expresa del cliente, al que informara previamente de los riesgos
que asumira asi como de la entidad y calidad crediticia de la entidad depositaria.

2. Cuando las operaciones sobre valores o instrumentos financieros contempladas en los apartados i), II) vy iii)
del punto 1.b) de la clausula siguiente, por si, o sumadas a las posiciones de esos mismos valores o
instrumentos ya existentes en la cartera del cliente representen mas del 25 por 100 del importe total de la
cartera gestionada al cliente, la entidad debera recabar una autorizacion genérica previa del cliente para
realizar dichas operaciones. A estos efectos la cartera gestionada se valorara a valor de realizacién o, en su
caso, al valor utilizado para el calculo de la comision de gestion.

No obstante el caracter genérico de la autorizacidon anterior, cuando la entidad negocie por cuenta propia con el
cliente, debera quedar constancia explicita, por escrito, de que el cliente ha conocido tal circunstancia antes de
concluir la correspondiente operacion. (Este parrafo soélo resulta aplicable a entidades autorizadas a negociar
por cuenta propia).

Quinta. Obligaciones de informacion.

1. Trimestralmente con caracter general, o mensualmente cuando la cartera gestionada presentara pérdidas al
final del mes con respecto al final del mes anterior y cuando el perfil general de riesgo del cliente sea
"arriesgado" o "muy arriesgado", la entidad remitira al cliente la siguiente informacion:

a) Composicion detallada de la cartera e informacion que posibilite su comparacion con la situacion de
la cartera en el momento en que se efectud la Ultima comunicacion.

b) Variaciones en la composicion de la cartera habidas durante el periodo, incluyendo la liquidez, asi
como detalle de valores nominales y efectivos calculados estos uUltimos segun los criterios de valoracion
contenidos en el anexo del presente contrato, nimero de valores e instrumentos financieros comprados,
vendidos o prestados, entidades a través de las que se hayan canalizado las operaciones, mercados,
garantias depositadas, entidades que acttian de contrapartida en las operaciones OTC, pagos de
cupones o de dividendos, fechas de conversion o canje y amortizaciones. La entidad identificara
especificamente y de forma separada las operaciones, inversiones o actuaciones siguientes:

i. La inversidn en valores o instrumentos financieros emitidos por la entidad o entidades de su
grupo o en instituciones de inversion colectiva gestionadas por éste.

ii La suscripcion o adquisicion de valores o instrumentos financieros en los que la entidad o
alguna entidad de su grupo actie como asegurador o colocador de la emisién u oferta publica de
venta.

iii. Los valores o instrumentos financieros resultantes de la negociacion de la entidad o entidades
del grupo con el cliente.

iv. Operaciones entre el cliente y otros clientes de la entidad.

c) Entidades que tuvieran depositados, administrados o registrados los valores, el efectivo y otros
activos financieros, especificando en su caso las cuentas globales (cuentas 6mnibus).



d) Detalle de las comisiones y gastos repercutidos directamente al cliente tanto si el beneficiario es la
propia entidad como si lo es un tercero. En todo caso se identificaran las entidades que perciben los
correspondientes ingresos y los conceptos por los que se aplican.

2. Una vez al afo, la entidad remitira al cliente la siguiente informacion:

a) Las cantidades totales, directa o indirectamente, percibidas por la entidad distintas de las
directamente repercutidas al cliente, en proporcién al patrimonio gestionado al cliente, como resultado
de acuerdos alcanzados por la entidad con intermediarios u otras entidades financieras y que tengan su
origen en operaciones realizadas para los clientes de la entidad en el marco del contrato de gestion de
carteras.

b) Datos necesarios para la declaracion de los impuestos, en lo que hace referencia a la cartera
gestionada.

3. Si el valor de la cartera del cliente experimentara una reduccién superior al 25 por 100 de su valor a la
fecha de referencia de la Ultima informacion remitida al cliente, la entidad comunicara esta situacion al cliente
de forma inmediata.

4. Cuando la entidad solicite conforme a lo previsto en la normativa vigente la representacion del cliente para
el ejercicio de los derechos politicos derivados de las acciones pertenecientes a la cartera gestionada, deberan
informar al cliente expresamente de la existencia de cualquier relacidn o vinculo interesado entre la entidad y
su grupo con alguna de las sociedades a las que se refiere la representacion.

5. Siempre que el cliente lo solicite, la entidad le proporcionara toda la informacion adicional concerniente a las
operaciones realizadas, a las consultas que formule referentes a su cartera de valores y a las entidades a
través de las cuales se hubieran canalizado las operaciones.

Sexta. Actuacion de la entidad.

1. Las partes convienen y se hacen responsables de la aplicacién al presente contrato de las normas de
conducta previstas en la legislacion del mercado de valores que resulten de aplicacion.

El cliente informara a la entidad cuando surjan situaciones de incompatibilidad o alguna circunstancia que
impida la inversidn del patrimonio gestionado en determinados valores o instrumentos financieros.

2. La entidad no efectuara en ningun caso operaciones prohibidas por la legislacidén espafiola, ni aquellas que
requieran autorizaciones oficiales o expresas del cliente mientras no se obtengan estas autorizaciones.

3. No obstante el caracter individual de la gestion de carteras, la entidad, con el objeto de racionalizar las
ordenes de compraventa de activos, podra agrupar operaciones de diferentes clientes dentro de los limites
establecidos en la normativa vigente. Para evitar un posible conflicto de interés entre los clientes derivado de
esta u otras actuaciones, la entidad dispone de unos criterios objetivos de prorrateo o distribucion de
operaciones entre clientes en particular, y de resolucion de posibles conflictos de interés en general, que se
detallan seguidamente:
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La entidad se compromete a aplicar en todo caso dichos criterios objetivos que sélo se modificaran previa
comunicacion y aceptacion del cliente.

4. La entidad respondera de los perjuicios que pueda causar al cliente por el incumplimiento de las obligaciones
asumidas en el presente contrato y por actuaciones dolosas o realizadas con negligencia, en cuyo caso
indemnizara al cliente.

Séptima. Comisiones y régimen econdémico aplicable.



El cliente abonara a la entidad las tarifas correspondientes por el concepto de gestion de cartera y los gastos
de intermediacion y otras comisiones de acuerdo con lo previsto en las condiciones econémicas incluidas en el
anexo particular del presente contrato, que, en ningln caso, superan las recogidas en el folleto informativo de
tarifas. Asimismo, la cartera se valorara a esos efectos segun lo previsto en el anexo del contrato. La entidad
hara efectivas las cantidades debidas con cargo a la cuenta de efectivo del cliente afecta al contrato de gestion.

La entidad informara al cliente de cualquier modificacion que se produzca en las tarifas de comisiones y gastos
repercutibles que afecten al presente contrato.

El cliente dispondra de dos meses desde la recepcidn de la citada informacidn para solicitar la modificacion o
extincion del contrato, sin que le sean aplicadas las nuevas tarifas hasta que transcurra dicho plazo. Sin
embargo, en el caso de que la tarifa sea claramente beneficiosa para el cliente se aplicaréa inmediatamente.

Octava. Duracién y terminacion.

La duracion del presente contrato €s.............c..... , pudiendo cualquiera de las partes unilateralmente dar por
finalizado el mismo en cualquier momento de su vigencia, mediante la correspondiente comunicacién en la que
habra de sefialarse e identificarse la(s) entidad(es) financiera(s) y las cuentas a nombre del cliente
correspondientes, en las que éste podra disponer de los valores, instrumentos financieros y efectivo que
integren el patrimonio gestionado cuyo contrato es objeto de resolucion.

Cuando la vigencia del contrato se desee interrumpir a voluntad de la entidad sera necesario un preaviso de
quince dias. Una vez resuelto el contrato, la entidad rendira y dara razén de las cuentas de gestion en un plazo
maximo de quince dias.

En el caso de extincion anticipada del contrato, la entidad sélo tendra derecho a percibir las comisiones por las
operaciones realizadas pendientes de liquidar en el momento de la resolucién del contrato y la parte
proporcional devengada de las tarifas correspondientes al periodo iniciado en el momento de finalizacién del
contrato.

La cancelacién anticipada del contrato no afectara a la tramitacidn, liquidacidn y cancelacion de las operaciones
en curso que se hubiesen concertado con anterioridad a la comunicacion, que seguiran rigiéndose por las
condiciones a ellas aplicables, de acuerdo con las estipulaciones del presente contrato.

A partir de la comunicacion efectiva de resolucion anticipada del contrato, el cliente dispondra de su patrimonio
de forma directa e inmediata en las cuentas de valores, instrumentos financieros y efectivo sefialadas al efecto,
y la entidad recabara instrucciones expresas del cliente para cualquier otra operacién. No obstante, cuando por
el caracter extraordinario o urgente de las circunstancias no pudieran recabarse instrucciones del cliente y
fuese imprescindible la actuacidn de la entidad para mantener el valor de la cartera del cliente, la entidad
realizara las operaciones necesarias dando cuenta al cliente de forma inmediata.

Novena. Modificacion.

El cliente podra retirar efectivo o activos de su cuenta, restringir o modificar los activos sobre los que se
extienda la gestion de cartera o sustraerlos del régimen de gestidn previsto en este contrato, poniéndolo en
conocimiento de la entidad, en su caso, con la antelacién suficiente como para que la correspondiente
operacién pueda realizarse. Igualmente, el cliente comunicara con la suficiente antelacién a la entidad
cualquier acto de disposicién o gravamen sobre los valores, activos o efectivo de su cartera.

El cliente podra limitar las facultades de gestidn de la entidad, asi como las diversas modalidades de inversion
de la cartera, dar instrucciones a la entidad o modificar las ya existentes previa comunicacion a la entidad.

Las modificaciones indicadas no afectaran a la tramitacion, liquidacidén y cancelacidn de las operaciones en
curso que se hubiesen concertado con anterioridad a la comunicacidn, que seguiran rigiéndose por las
condiciones a ellas aplicables, de acuerdo con las estipulaciones del presente contrato.

Décima. Comunicaciones.

Las comunicaciones entre las partes se realizaran por escrito a los domicilios o direcciones indicados en el
contrato por cualquier medio cuya seguridad y confidencialidad esté probada y permita reproducir la
informacion en soporte papel.



Cuando el cliente opte por el envio de las comunicaciones a un tercero debera notificar su autorizacion expresa
a la entidad.

Undécima. Proteccidon de datos.

La entidad procederd al tratamiento automatizado y archivo de los datos de caracter personal del cliente
recogidos en este contrato, asi como la cesion de los mismos en cuanto fuera necesario para la realizacion de
las operaciones que efectle la entidad en relaciéon con el cumplimiento de la gestion que se regula en el
presente contrato.

La entidad velara en todo momento para que los datos personales mencionados sean exactos, completos y al
dia, no se usen para finalidades distintas de las relacionadas con el presente contrato y se mantengan en la
mas estricta confidencialidad.

La entidad en todo momento cumplird con la normativa aplicable en relacion con el tratamiento automatizado,
archivo y proteccion de los datos personales obtenidos como consecuencia de este contrato y establecera los
mecanismos internos necesarios que aseguren el ejercicio por el cliente de su derecho de informacion, acceso,
rectificacion y cancelacion.

Duodécima. Jurisdiccion.

Para todas las cuestiones derivadas de este contrato, las partes acuerdan someterse, con renuncia al fuero
propio que pudiera corresponderles, a los Juzgados y Tribunales del lugar de residencia del cliente.

Y en prueba de conformidad, las partes suscriben el presente contrato, por duplicado, en el lugar y fecha
indicados en su encabezamiento.

EL CLIENTE LA ENTIDAD

INDICACIONES PARA LA UTILIZACION DEL MODELO NORMALIZADO DE CONTRATO-TIPO DE GESTION
DISCRECIONAL E INDIVIDUALIZADA DE CARTERAS

1.2 Las partes contratantes podran afiadir clausulas particulares que no contradigan las del modelo de
contrato-tipo normalizado.

2.3 La entidad gestora incorporara los anexos a este contrato que estime necesarios o, en su caso,
convenientes, pero siempre respetando la indicacién anterior.

Si la entidad lo prefiere, la informacion de los anexos a los que se refiere el modelo normalizado podra
integrarse en el texto principal del contrato. Los anexos deberan numerarse.

3.2 En el supuesto de entidades gestoras no residentes en Espafia pero autorizadas a desarrollar la actividad
de gestién discrecional e individualizada de carteras de inversidn en territorio espafiol, debera afiadirse una
clausula o apartado donde se haga mencion expresa al Fondo de Garantia de Inversiones al que la entidad esta
adscrita, o del sistema alternativo de garantia. El contenido de esta parte del contrato-tipo debera remitirse a
la CNMV.

4.3 Para considerar que el modelo de contrato-tipo se ajusta al modelo normalizado aprobado por la CNMV, no
se podran suprimir ni sustituir palabras del texto autorizado y debera respetarse el orden propuesto. Como
excepcion a esta norma, el texto de la clausula duodécima podra alterarse con el objeto de que las partes
puedan acogerse a un procedimiento de arbitraje. En este caso también, el contenido de esta clausula del
contrato-tipo debera remitirse a la CNMV.

Madrid, 30 de mayo de 2000.

El Presidente, Juan Fernandez-Armesto Fernandez Espafia.



