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Riesgo de mercado: El riesgo de mercado es un riesgo de caracter general existente por el hecho
de invertir en cualquier tipo de activo. La cotizacidn de los activos depende especialmente de la
marcha de los mercados financieros, asi como de la evolucién econémica de los emisores que,
por su parte, se ven influidos por la situacién general de la economia mundial y por
circunstancias politicas y econdmicas dentro de los respectivos paises. En particular las
inversiones conllevan un:

e Riesgo de mercado por inversidén en renta variable: Derivado de las variaciones en el
precio de los activos de renta variable. El mercado de renta variable presenta, con
caracter general una alta volatilidad lo que determina que el precio de los activos de
renta variable pueda oscilar de forma significativa.

e Riesgo de tipo de interés: Las variaciones o fluctuaciones de los tipos de interés afectan
al precio de los activos de renta fija. Subidas de tipos de interés afectan, con caracter
general, negativamente al precio de estos activos mientras que bajadas de tipos
determinan aumentos de su precio. La sensibilidad de las variaciones del precio de los
titulos de renta fija a las fluctuaciones de los tipos de interés es tanto mayor cuanto
mayor es su plazo de vencimiento.

e Riesgo de tipo de cambio: Como consecuencia de la inversién en activos denominados
en divisas distintas a la divisa de referencia de la participacién se asume un riesgo
derivado de las fluctuaciones del tipo de cambio.

Riesgo de inversion en paises emergentes: Las inversiones en mercados emergentes pueden
ser mas volatiles que las inversiones en mercados desarrollados.

Algunos de estos paises pueden tener gobiernos relativamente inestables, economias basadas
en pocas industrias y mercados de valores en los que se negocian un nimero limitado de éstos.
El riesgo de nacionalizacién o expropiaciéon de activos, y de inestabilidad social, politica y
econdmica es superior en los mercados emergentes que en los mercados desarrollados. Los
mercados de valores de paises emergentes suelen tener un volumen de negocio
considerablemente menor al de un mercado desarrollado lo que provoca una falta de liquidez y
una alta volatilidad de los precios.

Riesgo de concentracion geografica o sectorial: La concentracién de una parte importante de
las inversiones en un Unico pais o en un numero limitado de paises, determina que se asuma el
riesgo de que las condiciones econdmicas, politicas y sociales de esos paises tengan un impacto
importante sobre la rentabilidad de la inversion. Del mismo modo, la rentabilidad de un fondo
gue concentra sus inversiones en un sector econdmico o en un numero limitado de sectores
estara estrechamente ligada a la rentabilidad de las sociedades de esos sectores. Las compafiias
de un mismo sector a menudo se enfrentan a los mismos obstaculos, problemas y cargas
reguladoras, por lo que el precio de sus valores puede reaccionar de forma similar y mas
armonizada a estas u otras condiciones de mercado. En consecuencia, la concentracidn
determina que las variaciones en los precios de los activos en los que se estd invirtiendo den



lugar a un impacto en la rentabilidad de la participacién mayor que el que tendria lugar en el
supuesto de invertir en una cartera mas diversificada.

Riesgo de crédito: La inversidn en activos de renta fija conlleva un riesgo de crédito relativo al
emisor y/o a la emision. El riesgo de crédito es el riesgo de que el emisor no pueda hacer frente
al pago del principal y del interés cuando resulten pagaderos. Las agencias de calificacion
crediticia asignan calificaciones de solvencia a ciertos emisores/emisiones de renta fija para
indicar su riesgo crediticio probable. Por lo general, el precio de un valor de renta fija caerd si se
incumple la obligacién de pagar el principal o el interés, si las agencias de calificacion degradan
la calificacién crediticia del emisor o la emisidn o bien si otras noticias afectan a la percepcion
del mercado de su riesgo crediticio. Los emisores y las emisiones con elevada calificacion
crediticia presentan un reducido riesgo de crédito mientras que los emisores y las emisiones con
calificacion crediticia media presentan un moderado riesgo de crédito. La no exigencia de
calificacion crediticia a los emisores de los titulos de renta fija o la seleccion de emisores o
emisiones con baja calificacion crediticia determina la asuncién de un elevado riesgo de crédito.

Riesgo de liquidez: La inversidn en valores de baja capitalizacion y/o en mercados con una
reducida dimensién y limitado volumen de contratacion puede privar de liquidez a las
inversiones lo que puede influir negativamente en las condiciones de precio en las que el fondo
puede verse obligado a vender, comprar o modificar sus posiciones.

Riesgos por inversion en instrumentos financieros derivados: El uso de instrumentos
financieros derivados, incluso como cobertura de las inversiones de contado, también conlleva
riesgos, como la posibilidad de que haya una correlacion imperfecta entre el movimiento del
valor de los contratos de derivados y los elementos objeto de cobertura, lo que puede dar lugar
a que ésta no tenga todo el éxito previsto. Las inversiones en instrumentos financieros derivados
comportan riesgos adicionales a los de las inversiones de contado por el apalancamiento que
conllevan, lo que les hace especialmente sensibles a las variaciones de precio del subyacente y
puede multiplicarlas pérdidas de valor de la cartera. Asimismo, la operativa con instrumentos
financieros derivados no contratados en mercados organizados de derivados conlleva riesgos
adicionales, como el de que la contraparte incumpla, dada la inexistencia de una camara de
compensacidn que se interponga entre las partes y asegure el buen fin de las operaciones.



