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II

(Actos no legislativos)

REGLAMENTOS

REGLAMENTO DELEGADO (UE) 2017/653 DE LA COMISION
de 8 de marzo de 2017

por el que se completa el Reglamento (UE) n.° 1286/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo,

sobre los documentos de datos fundamentales relativos a los productos de inversion minorista

empaquetados y los productos de inversion basados en seguros, mediante el establecimiento de

normas técnicas de regulacion respecto a la presentacion, el contenido, el examen y la revisién de

los documentos de datos fundamentales y las condiciones para cumplir el requisito de suministro
de dichos documentos

(Texto pertinente a efectos del EEE)

LA COMISION EUROPEA,
Visto el Tratado de Funcionamiento de la Uni6n Europea,

Visto el Reglamento (UE) n.c 1286/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de noviembre de 2014, sobre los
documentos de datos fundamentales relativos a los productos de inversién minorista empaquetados y los productos de
inversién basados en seguros (), y en particular su articulo 8, apartado 5, su articulo 10, apartado 2, y su articulo 13,
apartado 5,

Considerando lo siguiente:

(1) El Reglamento (UE) n. 1286/2014 introduce un nuevo documento de datos fundamentales normalizado para
mejorar la comprensién de los productos de inversién minorista empaquetados y los productos de inversion
basados en seguros (packaged retail and insurance-based investment products, en lo sucesivo «PRIIP») por parte del
inversor minorista, asi como la comparabilidad de tales productos.

(2)  Con el fin de proporcionar a los inversores minoristas datos fundamentales que resulten faciles de leer, entender y
comparar, se debe elaborar un modelo comun para el documento de datos fundamentales.

(3)  La identidad y los datos de contacto mencionados en el articulo 8, apartado 3, letra a), del Reglamento (UE)
n.° 1286/2014 deben incluir el nimero internacional de identificacion de valores o el identificador tinico de
producto del PRIIP, cuando dicho identificador esté disponible, con objeto de facilitar al inversor minorista la
tarea de encontrar informacién adicional sobre dicho producto.

(4)  Con el fin de garantizar que los inversores minoristas entiendan y comparen las caracteristicas econdmicas y
juridicas de los PRIIP, asi como ofrecerles una vision general adecuada de la politica y la estrategia de inversion de
los PRIIP, el documento de datos fundamentales debe incluir informacién normalizada relativa al tipo de PRIIP,
sus objetivos de inversion y la forma en que se lograran, asi como las caracteristicas o aspectos fundamentales del
producto, como la cobertura de seguro.

(5)  La informacion facilitada a los inversores minoristas debe permitirles entender y comparar los riesgos asociados
a las inversiones en PRIIP, de forma que puedan adoptar decisiones informadas en materia de inversién. Los
riesgos inherentes a los PRIIP pueden variar. Los riesgos mds importantes son el riesgo de mercado, el riesgo de
crédito y el riesgo de liquidez. Con el fin de que los inversores minoristas puedan entender cabalmente estos
riesgos, la informacién sobre los mismos debe estar agregada en la medida de lo posible y presentarse numéri-
camente como un solo indicador resumido de riesgo con suficientes textos explicativos.

(6) A lahora de evaluar el riesgo de crédito, los productores de PRIIP deben tener en cuenta determinados factores
que pueden mitigar el riesgo de crédito para un inversor minorista. A este respecto, cuando se evalie si los

() DOL352de9.12.2014,p. 1.
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activos de un PRIIP o una garantia real apropiada, o los activos que respalden las obligaciones de pago de tales
productos, son en todo momento hasta su vencimiento equivalentes a las obligaciones de pago del PRIIP a sus
inversores, tal evaluacion debe reflejar que los activos en poder de una empresa de seguros se corresponden en
todo momento con el importe actual que la empresa de seguros tendria que pagar por traspasar sus obligaciones
respecto a los PRIIP a otra empresa de seguros.

(7)  Actualmente, las calificaciones de las agencias externas de calificacion crediticia (ECAI) ofrecen una aproximacion
fiable del riesgo de crédito en diferentes sectores de la Unidn. No obstante, la dependencia de las calificaciones de
crédito debe reducirse en la medida de lo posible. Por ello es importante que el indicador resumido de riesgo sea
objetivamente preciso, garantice la comparabilidad entre diferentes PRIIP y sea objeto de un seguimiento
adecuado en relacidén con el riesgo de mercado y el riesgo de crédito, de forma que se pueda demostrar la eficacia
de la medicién del riesgo en la practica de cara a la revisién del Reglamento (UE) n.> 12862014, prevista para el
31 de diciembre de 2018. La revision debe tener en cuenta hasta qué punto las calificaciones de las ECAI reflejan
en la préctica la calidad crediticia del productor de PRIIP y el riesgo de crédito al que se enfrentan los inversores
en cada producto.

(8)  Resulta oportuno que, ante el riesgo de que la liquidez de un PRIIP pueda variar a la luz de las posibilidades de
abandonar de forma anticipada tal producto o encontrar a un comprador en un mercado secundario, se formule
una advertencia especifica. Esa advertencia debe incluir también las circunstancias en las cuales existe el riesgo de
que los pagos correspondientes al PRIIP puedan diferir significativamente de los previstos para las salidas
anticipadas, incluso mediante la aplicacién de penalizaciones por salida.

(9)  Aunque las estimaciones sobre la rentabilidad de un PRIIP sean dificiles de elaborar y entender, la informacién
sobre tales estimaciones reviste un interés primordial para los inversores minoristas y debe incluirse en el
documento de datos fundamentales. Se debe proporcionar a los inversores minoristas informacién clara sobre las
estimaciones de rentabilidad que se ajuste a hipotesis realistas sobre los posibles resultados y a las estimaciones
del nivel de riesgo de mercado de los PRIIP, presentada de tal forma que deje clara la incertidumbre de dicha
informacién y el hecho de que existe la posibilidad de obtener mejores o peores resultados.

(10) Con objeto de que los inversores minoristas puedan apreciar el riesgo, el documento de datos fundamentales
debe facilitar informacion sobre las posibles consecuencias de que un productor de PRIIP no pueda hacer frente
a sus obligaciones de pago. El grado de proteccién del inversor minorista en tales casos con arreglo a sistemas de
garantia de depdsitos, seguros o inversiones debe establecerse claramente.

(11) La informacion sobre los costes es importante para los inversores minoristas a la hora de comparar diferentes
PRIIP, que pueden tener distintas estructuras de costes, y a la hora de considerar la forma en que podria
aplicérseles la estructura de costes de un producto en particular, que depende de la duracién y el volumen de la
inversién, asi como del rendimiento del PRIIP. Por este motivo, el documento de datos fundamentales debe
contener informacién que permita al inversor minorista comparar los niveles generales de costes totales en
diferentes PRIIP cuando se mantienen durante los periodos de tenencia recomendados o periodos més cortos, y
entender la forma en que esos costes pueden variar y evolucionar en el tiempo.

(12) Las pruebas realizadas entre los consumidores han mostrado que los inversores minoristas pueden entender las
cifras monetarias mds ficilmente que los porcentajes. Las pequefias diferencias de costes expresadas en porcentaje
pueden corresponder a importantes diferencias en los costes soportados por el inversor minorista si se expresan
en valores monetarios. Por este motivo, el documento de datos fundamentales debe facilitar también los costes
totales para los periodos de tenencia recomendados y periodos mds cortos, tanto en valores monetarios como en
porcentaje.

(13) Puesto que el impacto de los diferentes tipos de costes sobre la rentabilidad puede variar, el documento de datos
fundamentales debe proporcionar también un desglose de los diferentes tipos de costes. Este desglose debe
expresarse en términos normalizados y en porcentaje, de forma que se puedan comparar ficilmente los importes
correspondientes a los distintos PRIIP.

(14) Los inversores minoristas pueden experimentar cambios en sus circunstancias personales y tener que desinvertir
de forma imprevista sus inversiones a mds largo plazo. También es posible que deban realizarse desinversiones
debido a la evolucion de los mercados. Dadas las dificultades de los inversores minoristas para prever el grado de
liquidez que pueden necesitar en sus carteras de inversion en conjunto, la informacién sobre el periodo de
mantenimiento recomendado y el periodo de mantenimiento minimo obligatorio, asi como la posibilidad de
salidas anticipadas parciales o totales, es especialmente importante y debe incluirse en el documento de datos
fundamentales. Por los mismos motivos, debe aclararse si existe la posibilidad de efectuar tales desinversiones
anticipadas y las consecuencias de las mismas. De manera especifica, debe precisarse si tales consecuencias se
deben a comisiones, penalizaciones o limitaciones explicitas en relaciéon con los derechos de desinversion, o al
hecho de que el valor del PRIIP concreto objeto de desinversion es especialmente sensible al momento de la
desinversion.

(15) Dado que también es probable que se utilice como resumen de las caracteristicas principales del PRIIP por parte
del inversor minorista, el documento de datos fundamentales debe incluir informacién clara sobre la forma de
presentar reclamaciones en relacidon con el producto, la conducta del productor del mismo o la persona que
asesora sobre el producto o lo vende.
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(16) Es posible que algunos inversores minoristas deseen obtener mds informacién sobre aspectos especificos del
PRIIP. El documento de datos fundamentales debe, por tanto, incluir una indicacién que remita, de manera clara y
precisa, al lugar donde se puede encontrar mds informacion especifica, cuando tal informacion deba incluirse en
el documento de datos fundamentales de conformidad con el Reglamento (UE) n.c 1286/2014. Cuando el
productor de PRIIP esté obligado a revelar informacién suplementaria de conformidad con el Derecho nacional
o de la Unidn, el inversor minorista debe estar informado acerca de este hecho y de la forma de obtener esos
otros documentos, aunque unicamente puedan facilitarse previa solicitud. A efectos de garantizar que el
documento de datos fundamentales sea lo mds conciso posible, se pueden proporcionar enlaces a esos otros
documentos a través de un sitio web, siempre y cuando se deje constancia clara de su existencia y se pueda
acceder a ellos por medio de ese sitio web.

(17)  El documento de datos fundamentales de un PRIIP que ofrezca muiltiples opciones de inversién subyacentes no se
puede facilitar en el mismo formato que el documento de datos fundamentales de otro PRIIP, ya que cada opcién
de inversion subyacente tendrd un perfil de riesgo, de rendimiento y de costes especifico, lo que impide
proporcionar toda la informacién necesaria en un solo documento conciso e independiente. Las opciones de
inversion subyacentes pueden ser inversiones en PRIIP u otras de naturaleza similar, o bien carteras normalizadas
de inversiones subyacentes. Estas opciones de inversiéon subyacentes pueden tener diferentes riesgos, remunera-
ciones y costes. En funcién de la naturaleza y el nimero de las opciones de inversién subyacentes, el productor
del PRIIP debe, por tanto, si lo considera oportuno, poder elaborar documentos de datos fundamentales
individuales para cada opcion. Esos documentos de datos fundamentales deben incluir también informacion
genérica sobre el PRIIP.

(18) Cuando el productor de PRIIP considere que los documentos de datos fundamentales individuales relativos a cada
opcién no son adecuados para los inversores minoristas, debe proporcionar la informacion especifica sobre las
opciones de inversién subyacentes y la informacién genérica sobre el PRIIP por separado. Para evitar toda
confusion, resulta oportuno que la informacién genérica sobre el PRIIP facilitada en el documento de datos
fundamentales indique la diversidad de riesgos, rendimiento y costes que cabe esperar de las diferentes opciones
de inversion subyacentes ofrecidas. La informacion especifica sobre esas opciones debe ademds reflejar siempre
las caracteristicas del PRIIP a través del cual se ofrecen las opciones de inversion subyacentes. Esta informacion
especifica se puede proporcionar de distintas formas, por ejemplo en un solo documento que proporcione la
informacién necesaria sobre todas las opciones de inversion subyacentes, o a través de documentos individuales
por cada opcién. En virtud del Reglamento (UE) n.c 1286/2014, los fondos OICVM y no OICVM a los que se
aplican los articulos 78 a 81 de la Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del Consejo (3) por lo que se
refiere al formato y el contenido del documento de datos fundamentales para el inversor gozan de un periodo
transitorio de exencién. Con el fin de proporcionar a esos fondos un régimen juridico transitorio que sea
coherente, debe permitirse a los productores de PRIIP seguir utilizando dichos documentos de datos
fundamentales para el inversor respecto de PRIIP que ofrezcan esos tipos de fondos como tnicas opciones de
inversién subyacentes, o junto con otras opciones de inversién subyacentes. Cuando los productores de PRIIP
opten por utilizar los documentos de datos fundamentales para el inversor en el caso de PRIIP que ofrezcan esos
tipos de fondos junto con otras opciones de inversion, el documento de datos fundamentales genérico debe
mostrar una tnica gama de categorias de riesgo en el formato de la escala de riesgos del PRIIP. Las diversas
categorfas de riesgo aplicables a todas las opciones de inversion subyacentes ofrecidas en el PRIIP en cuestién
deben combinar los indicadores sintéticos de riesgo y remuneracién con arreglo al articulo 8 del Reglamento (UE)
n.° 583/2010 de la Comisién (*) para los fondos OICVM o no OICVM y el indicador resumido de riesgo de
conformidad con el presente Reglamento para otras opciones de inversién subyacentes. Cuando el PRIIP ofrezca
solo fondos OICVM o no OICVM como opciones de inversién, debe permitirse al productor del PRIIP utilizar la
presentacion y la metodologia contemplada en el articulo 10 del Reglamento (UE) n.° 583/2010. Independien-
temente del formato elegido, la informacion especifica debe siempre estar en consonancia con la informacién
incluida en el documento de datos fundamentales.

(19) Los productores de PRIIP deben elaborar documentos de datos fundamentales que sean precisos, imparciales,
claros y no engafiosos. Un inversor minorista debe poder confiar en la informaci6n incluida en el documento a la
hora de adoptar una decisiéon de inversién, incluso en los meses y afios siguientes a la elaboracién inicial del
documento de datos fundamentales, respecto de aquellos PRIIP que sigan estando disponibles para los inversores
minoristas. Por tanto, deben establecerse normas para garantizar que se examinen y revisen oportuna y adecua-
damente los documentos de datos fundamentales, de manera que sigan siendo precisos, imparciales y claros.

(20)  Los datos que se emplean para elaborar la informacién contenida en el documento de datos fundamentales, tales
como datos sobre costes, riesgos y escenarios de rentabilidad, pueden variar con el tiempo. La variacién de los
datos puede conllevar cambios en la informacién que se debe incluir, por ejemplo un cambio en los indicadores
de riesgo o de costes. Por este motivo, los productores de PRIIP deben establecer procesos periddicos de revision

(*) Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 13 de julio de 2009, por la que se coordinan las disposiciones legales,
reglamentarias y administrativas sobre determinados organismos de inversion colectiva en valores mobiliarios (OICVM) (version
refundida) (DO L 302 de 17.11.2009, p. 32).

(*) Reglamento (UE) n.c 5832010 de la Comisi6n, de 1 de julio de 2010, por el que se establecen disposiciones de aplicacién de la Directiva
2009/65/CE del Parlamento Europeo y del Consejo en lo que ataiie a los datos fundamentales para el inversor y a las condiciones que
deben cumplirse al facilitarse esos datos o el folleto en un soporte duradero distinto del papel o a través de un sitio web (DO L 176 de
10.7.2010,p. 1).
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de la informacién contenida en el documento de datos fundamentales. Esos procesos deben incluir una
evaluacion de si la variacién de los datos hace necesaria una revision y una nueva publicaciéon del documento. El
enfoque de los productores de PRIIP debe reflejar la medida en que cambia la informacién que se debe incluir en
el documento de datos fundamentales; por ejemplo, para los derivados negociados en un mercado regulado,
como los futuros normalizados o las opciones de compra o de venta, no serfa necesario actualizar continuamente
el documento de datos fundamentales, ya que la informacion necesaria para estos instrumentos, sobre sus riesgos,
remuneraciones y costes, no varfa. Es posible que los exdmenes periédicos no sean suficientes en los casos en los
que el productor de PRIIP tenga, o deberia haber tenido, conocimiento de cambios ajenos al proceso de examen
periédico que podrian afectar significativamente a la informaciéon incluida en el documento de datos
fundamentales, como, por ejemplo, los cambios en una politica o estrategia de inversion de PRIIP previamente
divulgada que sean significativos para los inversores minoristas, o bien cambios significativos en la estructura de
costes o el perfil de riesgo. Por este motivo, los productores de PRIIP deben establecer también procesos para
determinar las situaciones en las que la informacion contenida en el documento de datos fundamentales deba
examinarse y revisarse de forma puntual.

(21)  Cuando en el examen periddico o puntual de un documento de datos fundamentales se detecten cambios en la
informacién que debe incluirse en el documento, o se establezca que la informacién incluida en el documento de
datos fundamentales ya no es precisa, imparcial, clara y no engafiosa, procede exigir al productor de PRIIP que
revise dicho documento para tomar en consideracién la informacién que ha cambiado.

(22) Dado que los cambios pueden ser relevantes para los inversores minoristas y su futura asignacién de activos de
inversion, aquellos deben poder localizar facilmente el nuevo documento de datos fundamentales, que debe por
tanto publicarse y poderse identificar claramente en el sitio web del productor de PRIIP. En la medida de lo
posible, el productor de estos productos debe informar a los inversores minoristas cuando se hayan revisado los
documentos de datos fundamentales, por ejemplo, mediante listas de distribucién o alertas de correo electronico.

(23) Con el fin de garantizar un enfoque uniforme en toda la Unién en cuanto al momento de la entrega de los
documentos de datos fundamentales, los productores de PRIIP deben proporcionar dicho documento con tiempo
suficiente antes de que los inversores minoristas queden vinculados por cualquier contrato u oferta en relaciéon
con esos productos.

(24)  El documento de datos fundamentales debe estar disponible para los inversores minoristas con la suficiente
antelacién a su decisién de invertir, de forma que puedan entender y tener en cuenta la informacién pertinente
sobre los PRIIP cuando tomen tal decisién. Puesto que la decision de invertir se adopta antes del inicio de
cualquier plazo en el que se reconozca el derecho de renuncia, el documento de datos fundamentales debe
facilitarse antes de dicho plazo.

(25) Aunque en todos los casos los inversores minoristas deben recibir el documento de datos fundamentales con
tiempo suficiente antes de estar obligados por cualquier contrato u oferta relativos a los PRIIP, es posible que
varie lo que se puede considerar un plazo suficiente para que un inversor minorista entienda y tenga en cuenta la
informacién, ya que los distintos inversores minoristas tienen necesidades, experiencia y conocimientos
diferentes. La persona que asesore sobre PRIIP, o los venda, debe por tanto tomar en consideracion tales factores
en relacion con cada inversor minorista a la hora de determinar el plazo que necesitard dicho inversor para
examinar el contenido del documento de datos fundamentales.

(26) Con el fin de adoptar una decisién de inversion con conocimiento de causa, es posible que el inversor minorista
necesite mds tiempo para examinar el documento de datos fundamentales de un PRIIP complejo o que dicho
inversor desconozca. En consecuencia, esos factores se deben tener en cuenta a la hora de considerar qué se
entiende por entrega del documento de datos fundamentales con tiempo suficiente.

(27)  La urgencia de la situacién, por ejemplo cuando sea importante para un inversor minorista comprar un PRIIP
a un precio determinado y este tltimo sea susceptible de variar segtin el momento en que se realice la operacién,
también debe considerarse para determinar la extensién del plazo adecuado.

(28) En aras de la coherencia y a efectos de garantizar el correcto funcionamiento de los mercados financieros, es
necesario que las disposiciones del presente Reglamento y las establecidas en el Reglamento (UE) n.° 1286/2014
se apliquen a partir de una misma fecha.

(29)  El presente Reglamento se basa en los proyectos de normas técnicas de regulacién presentados a la Comisién por
la Autoridad Bancaria Europea, la Autoridad Europea de Seguros y Pensiones de Jubilacién y la Autoridad
Europea de Valores y Mercados (en lo sucesivo, «Autoridades Europeas de Supervision»).

(30) Las Autoridades Europeas de Supervisién han llevado a cabo consultas publicas abiertas sobre los proyectos de
normas técnicas de regulacién en que se basa el presente Reglamento, han analizado los costes y beneficios
posibles correspondientes y han recabado el dictamen del Grupo de Partes Interesadas del Sector Bancario
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establecido de conformidad con el articulo 37 del Reglamento (UE) n.° 1093/2010 del Parlamento Europeo y del
Consejo (*), del Grupo de Partes Interesadas del Sector de Seguros y de Reaseguros establecido de conformidad
con el articulo 37 del Reglamento (UE) n.° 1094/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo (), y del Grupo de
Partes Interesadas del Sector de Valores y Mercados establecido de conformidad con el articulo 37 del Reglamento
(UE) n.c 1095/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo (9).

HA ADOPTADO EL PRESENTE REGLAMENTO:
CAPITULO 1

CONTENIDO Y PRESENTACION DEL DOCUMENTO DE DATOS FUNDAMENTALES
Articulo 1
Seccién de informacion general

La seccién del documento de datos fundamentales relativa a la identidad del productor del PRIIP y la correspondiente
autoridad competente deberd contener todos los datos siguientes:

a) la denominacién del PRIIP asignada por el productor del mismo y, en su caso, el Numero Internacional de Identifi-
cacion de Valores (ISIN) o el Identificador Unico de Producto (UPI);

b) la razén social del productor del PPIM;

c) la direccion del sitio web especifico del productor del PRIIP en el que se facilite a los inversores minoristas
informacién sobre la forma de ponerse en contacto con el productor, asi como un niimero de teléfono;

d) el nombre de la autoridad competente encargada de la supervision del productor del PRIIP en relacién con el
documento de datos fundamentales;

e) la fecha de elaboracién o, cuando el documento de datos fundamentales se haya revisado posteriormente, la fecha de
su tltima revision.

La informacién de la seccién a que se refiere el parrafo primero incluird también la advertencia de comprension
mencionada en el articulo 8, apartado 3, letra b), del Reglamento (UE) n.> 1286/2014 en caso de que el PRIIP cumpla
una de las siguientes condiciones:

a) que se trate de un producto de inversiéon basado en seguros que no cumpla los requisitos establecidos en el articulo
30, apartado 3, letra a), de la Directiva (UE) 2016/97 del Parlamento Europeo y del Consejo ();

b) que se trate de un PRIIP que no cumpla el requisito establecido en el articulo 25, apartado 4, letra a), incisos i) a vi),
de la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo (¥).

Articulo 2
Seccidn titulada «;Qué es este producto?»

1. La informacién sobre el tipo de PRIIP contenida en la seccion titulada «;Qué es este producto?» del documento de
datos fundamentales describird su forma juridica.

(*) Reglamento (UE) n.c 1093/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de noviembre de 2010, por el que se crea una Autoridad
Europea de Supervision (Autoridad Bancaria Europea), se modifica la Decisién n.° 716/2009/CE y se deroga la Decisién 2009/78/CE de
la Comisién (DO L 331 de 15.12.2010, p. 12).

(*) Reglamento (UE) n.c 1094/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de noviembre de 2010, por el que se crea una Autoridad
Europea de Supervisién (Autoridad Europea de Seguros y Pensiones de Jubilacién), se modifica la Decision n.> 716/2009/CE y se deroga
la Decision 2009/79/CE de la Comisién (DO L 331 de 15.12.2010, p. 48).

() Reglamento (UE) n.c 1095/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de noviembre de 2010, por el que se crea una Autoridad
Europea de Supervisién (Autoridad Europea de Valores y Mercados), se modifica la Decisién n.c 716/2009/CE y se deroga la Decisién
2009/77/CE de la Comision (DO L 331 de 15.12.2010, p. 84).

() Directiva (UE) 2016/97 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de enero de 2016, sobre la distribucion de seguros (version
refundida) (DO L 26 de 2.2.2016, p. 19).

() Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo de 2014, relativa a los mercados de instrumentos
financieros y por la que se modifican la Directiva 2002/92/CE y la Directiva 2011/61/UE (DO L 173 de 12.6.2014, p. 349).
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2. La informacién que enuncie los objetivos del PRIIP y los medios para lograrlos en la seccién titulada «;Qué es este
producto?» del documento de datos fundamentales se resumird de manera breve, clara y ficilmente comprensible. Dicha
informacioén deberd indicar los factores principales de los que depende la rentabilidad, los activos de inversion
subyacentes o los valores de referencia, y la forma de determinar la rentabilidad, asi como la relacién entre la
rentabilidad del PRIIP y la de los activos de inversion subyacentes o los valores de referencia. La citada informacién
deberd reflejar la relacién entre el periodo de mantenimiento recomendado y el perfil de riesgo y remuneracién del
PRIIP.

Cuando el nimero de activos o valores de referencia a que se refiere el parrafo primero sea tal que no se puedan
proporcionar referencias especificas a todos ellos dentro de un documento de datos fundamentales, Gnicamente se
indicardn los segmentos de mercado o los tipos de instrumentos relativos a los activos de inversién subyacentes o los
valores de referencia.

3. Ladescripcion del tipo de inversor minorista destinatario de los PRIIP comercializados, en la seccién titulada «;Qué
es este producto?» del documento de datos fundamentales, deberd incluir la informacién relativa a los inversores
minoristas destinatarios determinados por el productor del PRIIP, en particular en funcién de las necesidades, caracte-
risticas y objetivos del tipo de cliente con el que es compatible dicho producto. Esta determinacién deberd basarse en la
capacidad de los inversores minoristas de soportar la pérdida de su inversion y en sus preferencias respecto al horizonte
de inversion, sus conocimientos teéricos sobre, y experiencia anterior con, los PRIIP, los mercados financieros y las
necesidades, caracteristicas y objetivos de los clientes finales potenciales.

4. Los detalles de las prestaciones de seguros, en la seccion titulada «;Qué es este producto?» del documento de datos
fundamentales, deberdn incluir, en un resumen general, las caracteristicas principales del contrato de seguro, una
definicion de cada prestacion incluida, con una declaracién explicativa que indique que el valor de dichas prestaciones se
muestra en la seccion titulada «;Qué riesgos corro y qué podria obtener a cambio?» e informacién que refleje las caracte-
risticas biométricas tipicas de los inversores minoristas destinatarios, con indicacién de la prima global, la prima de
riesgo biométrico que forme parte de esa prima global y el impacto de la prima de riesgo biométrico sobre la
rentabilidad de la inversion al término del periodo de mantenimiento recomendado o bien el impacto de la parte del
coste de la prima de riesgo biométrico que se ha tenido en cuenta en los costes recurrentes del cuadro «Costes a lo largo
del tiempo», calculados de conformidad con el anexo VII. Cuando la prima se abone en forma de importe a tanto alzado
tnico, la informacién deberd incluir el importe invertido. Cuando la prima se abone periddicamente, deberd incluirse en
la informacién el ndmero de pagos periddicos, una estimacion de la prima de riesgo biométrico media en porcentaje de
la prima anual y una estimacion del importe medio invertido.

La informacién a que se refiere el parrafo primero incluird asimismo una explicacion del impacto de los pagos de la
prima del seguro, equivalente al valor estimado de las prestaciones de seguro, en la rentabilidad de la inversion para el
inversor minorista.

5. La informacién relativa al plazo del PRIIP, en la seccidén titulada «;Qué es este producto?» del documento de datos
fundamentales, deberd incluir todos los datos siguientes:

a) la fecha de vencimiento del PRIIP o la indicacién de que no estd prevista fecha de vencimiento;
b) una indicacién de si el productor del PRIIP estd autorizado a rescindirlo unilateralmente;

¢) una descripcion de las circunstancias con arreglo a las cuales el PRIIP se puede rescindir automaticamente, y las
fechas de rescision, si se conocen.

Articulo 3
Seccién titulada «;Qué riesgos corro y qué podria obtener a cambio?»

1. Enla seccién titulada «;Qué riesgos corro y qué podria obtener a cambio?» del documento de datos fundamentales,
los productores de PRIIP deberan aplicar el método para la presentacion del riesgo establecido en el anexo II, incluir los
aspectos técnicos para la presentacion del indicador resumido de riesgo (IRR), conforme a lo dispuesto en el anexo III, y
atenerse a las orientaciones técnicas, formatos y métodos para la presentacion de los escenarios de rentabilidad, tal y
como se establece en los anexos IV y V.

2. En la seccién titulada «;Qué riesgos corro y qué podria obtener a cambio?» del documento de datos fundamentales,
los productores de PRIIP deberdn incluir lo siguiente:

a) el nivel de riesgo del PRIIP en forma de categoria de riesgo, empleando un IRR con una escala numérica de 1 a 7;
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b) una referencia explicita a cualquier PRIIP no liquido o con un riesgo de liquidez de importancia significativa,
conforme a la definicién de la parte 4 del anexo II, en forma de advertencia a tal efecto en la presentacion del
indicador resumido de riesgo;

¢) un texto, bajo el indicador resumido de riesgo, en el que se explique que, si un PRIIP estd expresado en una moneda
que no sea la moneda oficial del Estado miembro en el que se comercializa, la rentabilidad, cuando se exprese en la
moneda oficial de dicho Estado miembro, podrd variar en funcién de las fluctuaciones de los tipos de cambio;

d) una breve descripcién del perfil de riesgo y remuneracion del PRIIP y la advertencia de que el riesgo de tal producto
podré ser significativamente mds alto que el representado en el indicador resumido de riesgo cuando el producto no
se mantenga hasta su vencimiento o durante el periodo de mantenimiento recomendado, en su caso;

e) en el caso de PRIIP con sanciones por salida anticipada acordadas contractualmente o plazos largos de preaviso de
desinversion, una referencia a las condiciones subyacentes pertinentes en la seccion «;Cudnto tiempo debo mantener
la inversion, y puedo retirar dinero de manera anticipada?»;

f) una indicacién de la posible pérdida maxima e informaci6én sobre el hecho de que se puede perder la inversién si no
se protege o cuando el productor del PRIP no pueda pagar, que pueden ser necesarios pagos adicionales a la
inversién inicial y que la pérdida total puede superar significativamente la inversion total inicial.

3. Los productores de PRIIP deberdn incluir cuatro escenarios de rentabilidad adecuados, tal y como se establece en el
anexo V, en la seccién titulada «;Qué riesgos corro y qué podria obtener a cambio?» del documento de datos
fundamentales. Esos cuatro escenarios de rentabilidad representardn un escenario de tensién, un escenario desfavorable,
un escenario moderado y un escenario favorable.

4. Respecto a los productos de inversién basados en seguros, deberd incluirse un escenario de rentabilidad adicional
en la seccién titulada «;Qué riesgos corro y qué podria obtener a cambio?» del documento de datos fundamentales que
refleje la prestacion de seguro que recibird el beneficiario cuando se produzca una contingencia cubierta por el seguro.

5. En el caso de PRIIP que sean futuros u opciones de compra o de venta negociados en un mercado regulado o en
un mercado de un tercer pais considerado equivalente a un mercado regulado de conformidad con el articulo 28 del
Reglamento (UE) n.c 600/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo (°), los escenarios de rentabilidad se incluirdn en
forma de graficos de estructura de remuneracion, segiin se establece en el anexo V, en la seccién titulada «;Qué riesgos
corro y qué podria obtener a cambio?» del documento de datos fundamentales.

Articulo 4
Seccién titulada «;Qué pasa si [nombre del productor del PRIIP] no puede pagar?»

Los productores de PRIIP deberdn incluir lo siguiente en la seccion titulada «;Qué pasa si [nombre del productor del
PRIIP] no puede pagar?» del documento de datos fundamentales:

a) una indicacién de si el inversor minorista puede enfrentarse a pérdidas financieras por el impago del productor del
PRIIP o el de una entidad distinta del productor de PRIIP, y la identidad de esta;

b) una aclaracién de si las pérdidas a que se hace referencia en la letra a) estdn cubiertas por un sistema de
compensacién o garantia para los inversores, y si existen limitaciones o condiciones para esa cobertura.

Articulo 5
Seccion titulada «;Cudles son los costes?»

1. En la seccién titulada «;Cudles son los costes?» del documento de datos fundamentales, los productores de PRIIP
deberdn aplicar lo siguiente:

a) la metodologfa para el célculo de los costes establecida en el anexo VI;

b) los cuadros «Costes a lo largo del tiempo» y «Composicion de los costes» a la informacién sobre los costes, tal y
como se establece en el anexo VII, de conformidad con las directrices técnicas pertinentes contenidas en los mismos.

() Reglamento (UE) n.° 600/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo de 2014, relativo a los mercados de instrumentos
financieros y por el que se modifica el Reglamento (UE) n.° 648/2012 (DO L 173 de 12.6.2014, p. 84).
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2. En el cuadro «Costes a lo largo del tiempo» de la seccidn titulada «;Cuéles son los costes?» del documento de datos
fundamentales, los productores de PRIIP deberdn especificar el indicador resumido de costes de los costes totales
agregados del PRIIP como una sola cifra en términos monetarios y en porcentaje, para los distintos periodos de tiempo
establecidos en el anexo VI.

3. En el cuadro «Composicién de los costes» de la seccién titulada «;Cudles son los costes?» del documento de datos
fundamentales, los productores de PRIIP deberdn especificar lo siguiente:

a) los costes tinicos, como los costes de entrada y salida, presentados en porcentaje;

b) los costes recurrentes, como los costes de operaciones de cartera anuales, y otros costes recurrentes anuales,
presentados en porcentaje;

c) los costes accesorios, tales como comisiones de rendimiento o participaciones en cuenta, presentados en porcentaje.
4. Los productores de PRIIP deberdn incluir una descripcion de cada uno de los diferentes costes incluidos en el
cuadro «Composicion de los costes» de la seccion titulada «;Cudles son los costes?» del documento de datos

fundamentales, especificando como y cudndo esos costes pueden diferir de los costes reales que puede soportar el
inversor minorista, o pueden depender de que el inversor opte o no por ejercitar determinadas opciones.

Articulo 6

Seccidn titulada «;Cudnto tiempo debo mantener la inversién, y puedo retirar dinero de manera
anticipada?»

En la seccién titulada «;Cudnto tiempo debo mantener la inversion, y puedo retirar dinero de manera anticipada?» del
documento de datos fundamentales, los productores de PRIIP deberan incluir lo siguiente:

a) una breve descripcién de los motivos para seleccionar el periodo de mantenimiento recomendado o el periodo de
mantenimiento minimo exigido;

b) una descripcién de las caracteristicas del procedimiento de desinversién y de cudndo esta es posible, incluyendo una
indicacién del impacto del cobro anticipado sobre el perfil de riesgo o de rendimiento del PRIIP, o sobre la aplica-
bilidad de garantias de capital;

¢) informacion sobre las comisiones y penalizaciones aplicables en caso de desinversion antes del vencimiento, o toda
otra fecha especificada que no sea el periodo de mantenimiento recomendado, con una remisién a la informaci6n

sobre los costes que deba incluirse en el documento de datos fundamentales de conformidad con el articulo 5 y una
aclaracion del impacto de tales comisiones y penalizaciones respecto de diferentes periodos de mantenimiento.

Articulo 7
Seccidn titulada «;Cémo puedo reclamar?»

En la seccién titulada «;Cémo puedo reclamar?» del documento de datos fundamentales, los productores de PRIIP
deberdn proporcionar, en formato resumido, la siguiente informaci6n:

a) pasos que deben seguirse para presentar una reclamacién sobre el producto o el comportamiento del productor del
PRIIP o de la persona que asesore sobre el mismo o lo venda;

b) un enlace al sitio web pertinente para tales reclamaciones;

¢) una direccion postal actualizada y una direccion de correo electrénico a las que poder remitir dichas reclamaciones.

Articulo 8
Seccidn titulada «Otros datos de interés»

1. Los productores de PRIIP deberdn indicar en la seccién titulada «Otros datos de interés» del documento de datos
fundamentales cualesquiera documentos de informacién adicional que se puedan proporcionar, y si estos estin
disponibles por imperativo legal o solo previa solicitud del inversor minorista.
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2. La informacién incluida en la seccién titulada «Otros datos de interés» del documento de datos fundamentales
podré proporcionarse en formato resumido, en su caso, mediante un enlace al sitio web en el que estén disponibles
otros datos, al margen de los documentos mencionados en el apartado 1.

Articulo 9
Modelo

Los productores de PRIIP presentardn el documento de datos fundamentales por medio del modelo establecido en el
anexo I El modelo se cumplimentard de conformidad con los requisitos establecidos en el presente Reglamento
Delegado y en el Reglamento (UE) n.c 1286/2014.

CAPITULO Il

DISPOSICIONES ESPECIFICAS RELATIVAS AL DOCUMENTO DE DATOS FUNDAMENTALES
Articulo 10
PRIIP que ofrecen diversas opciones de inversién

Cuando un PRIIP ofrezca diversas opciones de inversién subyacentes y la informacién relativa a las mismas no se pueda
facilitar en un tnico documento independiente y conciso, los productores deberdn elaborar uno de los documentos
siguientes:

a) un documento de datos fundamentales por cada opcién de inversion subyacente del PRIIP, que incluya informacion
sobre este de conformidad con el capitulo [;

b) un documento de datos fundamentales genérico que describa el PRIIP de conformidad con el capitulo I, salvo que se
especifique lo contrario en los articulos 11 a 14.

Articulo 11
Seccién titulada «;Qué es este producto?» del documento de datos fundamentales genérico

No obstante lo dispuesto en el articulo 2, apartados 2 y 3, en la seccién titulada «;Qué es este producto?» los
productores de PRIIP deberén incluir lo siguiente:

a) una descripcion de los tipos de opciones de inversién subyacentes, incluidos los segmentos de mercado o tipos de
instrumentos, asi como los factores principales de los que depende la rentabilidad;

b) una declaracion que indique que el tipo de inversores destinatarios de los PRIIP comercializados varfa en funcién de
la opcién de inversion subyacente;

¢) una indicacién de dénde se puede encontrar la informacion especifica sobre cada opcidén de inversién subyacente.

Articulo 12

Seccién titulada «;Qué riesgos corro y qué podria obtener a cambio?» del documento de datos
fundamentales genérico

1. No obstante lo dispuesto en el articulo 3, apartado 2, letra a), y apartado 3, en la seccién titulada «;Qué riesgos
corro y qué podria obtener a cambio?» los productores de PRIIP deberdn incluir lo siguiente:

a) las diversas categorfas de riesgo de todas las opciones de inversién subyacentes contenidas en el PRIIP, empleando un
indicador resumido de riesgo que tenga una escala numérica de 1 a 7, como se indica en el anexo III;

b) una declaracién que indique que el riesgo y la rentabilidad de la inversién varfa en funcién de la opcién de inversién
subyacente;
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¢) una breve descripcién de cémo el rendimiento del PRIIP en su conjunto depende de las opciones de inversion
subyacentes;

d) una indicacién de dénde se puede encontrar la informacion especifica sobre cada opcidén de inversién subyacente.

2. Cuando los productores de PRIIP utilicen el documento de datos fundamentales para el inversor de conformidad
con el articulo 14, apartado 2, a los efectos de especificar las categorias de riesgo a que se refiere el apartado 1, letra a),
utilizardn los indicadores sintéticos de riesgo y remuneracién con arreglo al articulo 8 del Reglamento (UE)
n.° 583/2010 en relacién con los fondos OICVM o no OICVM como opciones de inversién subyacentes.

Articulo 13
Seccién titulada «;Cudles son los costes?» del documento de datos fundamentales genérico

1. No obstante lo dispuesto en el articulo 5, apartado 1, letra b), en la seccién titulada «;Cudles son los costes?» los
productores de PRIIP deberén incluir lo siguiente:

a) los diversos costes conexos al PRIIP que figuran en los cuadros «Costes a lo largo del tiempo» y «Composicion de los
costes» establecidos en el anexo VII;

b) una declaracién que indique que los costes para el inversor minorista varfan en funcién de la opcién de inversién
subyacente;

¢) una indicacién de dénde se puede encontrar la informacion especifica sobre cada opcidén de inversién subyacente.

2. No obstante los requisitos establecidos en el articulo 5, apartado 1, letra a), y lo dispuesto en el anexo VI,
puntos 12 a 20, cuando los productores de PRIIP utilicen el documento de datos fundamentales para el inversor de
conformidad con el articulo 14, apartado 2, podrdn aplicar la metodologia establecida en el anexo VI, punto 21, a los
fondos OICVM o no OICVM existentes.

3. No obstante lo dispuesto en el articulo 5, cuando los productores de PRIIP utilicen el documento de datos
fundamentales para el inversor de conformidad con el articulo 14, apartado 2, con fondos OICVM o no OICVM como
tnicas opciones de inversion subyacentes, podrin especificar los diversos gastos del PRIIP de conformidad con el
articulo 10 del Reglamento (UE) n.c 583/2010.

Articulo 14
Informacién especifica sobre cada opcién de inversion subyacente

1. En relacién con la informacién especifica a que se refieren los articulos 11, 12 y 13, los productores de PRIIP
deberdn incluir, por cada opcién de inversion subyacente, todos los datos siguientes:

a) una advertencia en cuanto a su comprensibilidad, cuando proceda;

b) los objetivos de inversion, los medios para lograrlos y el mercado destinatario previsto de conformidad con el
articulo 2, apartados 2 y 3;

¢) un indicador resumido de riesgo y un texto explicativo, asi como los escenarios de rentabilidad, de conformidad con
el articulo 3;

d) una presentacion de los costes, de conformidad con el articulo 5.

2. No obstante lo dispuesto en el apartado 1, los productores de PRIIP podrin utilizar el documento de datos
fundamentales para el inversor elaborado de conformidad con los articulos 78 a 81 de la Directiva 2009/65/CE para
facilitar informacion especifica a efectos de los articulos 11 a 13 del presente Reglamento Delegado cuando al menos
una de las opciones de inversion subyacentes a que se refiere el apartado 1 sea un fondo OICVM o no OICVM a que se
refiere el articulo 32 del Reglamento (UE) n. 1286/2014.

CAPITULO 1II
EXAMEN Y REVISION DEL DOCUMENTO DE DATOS FUNDAMENTALES

Articulo 15
Examen
1. Los productores de PRIIP deberdn examinar la informacion incluida en el documento de datos fundamentales cada

vez que se produzca un cambio que afecte o pueda afectar significativamente a la informacién contenida en dicho
documento y, como minimo, cada doce meses a partir de la fecha de su primera publicacion.
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2. El examen a que se refiere el apartado 1 deberd comprobar si la informacién incluida en el documento de datos
fundamentales sigue siendo precisa, imparcial, clara y no engafiosa. En particular, deberd comprobar lo siguiente:

a) si la informacién incluida en el documento de datos fundamentales cumple los requisitos generales de formato y
contenido previstos en el Reglamento (UE) n.c 1286/2014, o los requisitos especificos de formato y contenido

establecidos en el presente Reglamento Delegado;

b) si han cambiado las valoraciones de riesgo de crédito o de mercado del PRIIP, cuando el efecto combinado de tal
cambio obligue a desplazar el producto a una categoria de indicador resumido de riesgo diferente de la atribuida en
el documento de datos fundamentales objeto de examen;

c) si la rentabilidad media correspondiente al escenario moderado del PRIIP, expresada como rentabilidad porcentual
anualizada, ha variado en mds de cinco puntos porcentuales.

3. A efectos del apartado 1, los productores de PRIIP deberdn establecer y mantener procesos adecuados a lo largo
del periodo de vida del producto en el que se mantenga a disposicién de los inversores minoristas, de manera que sea
posible determinar sin retraso injustificado cualquier circunstancia que pueda tener como resultado un cambio que
afecte, o sea probable que afecte, a la exactitud, imparcialidad o claridad de la informacién incluida en el documento de
datos fundamentales.

Articulo 16
Revision

1. Los productores de PRIIP deberdn revisar, sin retraso injustificado, el documento de datos fundamentales cuando el
examen conforme al articulo 15 lleve a concluir que es necesario modificar dicho documento.

2. Los productores de PRIIP deberdn asegurarse de que se actualicen todas las secciones del documento de datos
fundamentales afectadas por tales modificaciones.

3. El productor de PRIIP deberd publicar el documento de datos fundamentales revisado en su sitio web.

CAPITULO IV

ENTREGA DEL DOCUMENTO DE DATOS FUNDAMENTALES
Articulo 17
Condiciones sobre la suficiente antelaciéon

1. La persona que asesore sobre un PRIIP o lo venda deberd proporcionar el documento de datos fundamentales con
la suficiente antelacion para que los inversores minoristas tengan tiempo suficiente para examinar el documento antes de
quedar vinculados por cualquier contrato u oferta relativos a tal producto, con independencia de si el inversor minorista
cuenta o no con un plazo de reflexién en el que se reconozca el derecho de renuncia.

2. A efectos del apartado 1, la persona que asesore sobre un PRIIP o lo venda deberd evaluar el tiempo que necesita
cada inversor minorista para examinar el documento de datos fundamentales, teniendo en cuenta los siguientes aspectos:

a) los conocimientos y la experiencia del inversor minorista en lo que respecta al PRIIP o a otros PRIIP de naturaleza
similar o que comporten riesgos similares a los derivados del PRIIP;

b) la complejidad del PRIIP;

¢) cuando el asesoramiento o la venta sea a iniciativa del inversor minorista, la urgencia indicada explicitamente por
este de celebrar el contrato o aceptar la oferta propuestos.
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Articulo 18
Disposicién final
El presente Reglamento entrard en vigor a los veinte dias de su publicacién en el Diario Oficial de la Unién Europea.
Serd aplicable a partir del 1 de enero de 2018.

El articulo 14, apartado 2, serd aplicable hasta el 31 de diciembre de 2019.

El presente Reglamento serd obligatorio en todos sus elementos y directamente aplicable en
cada Estado miembro.

Hecho en Bruselas, el 8 de marzo de 2017.

Por la Comisién
El Presidente
Jean-Claude JUNCKER
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ANEXO 1

MODELO PARA EL DOCUMENTO DE DATOS FUNDAMENTALES

Los productores de PRIIP deberdn ajustarse al orden de las secciones y los titulos que figuran en el modelo, el cual, sin
embargo, no fija pardmetros en lo que se refiere a la longitud de cada una de las secciones y la colocacién de los cortes

de pagina, y no podré tener mds de tres paginas de tamafio A4 una vez impreso.

Documento de datos

undamentales

Finalidad

ucto y pa

Producto

Este documento le proporciona informacién fundamental que debe conocer sobre este producto
de inversion. No se trata de material comercial. Es una informacidn exigida por ley para ayudarle
a comprender |a naturaleza, los riesgos, los costes y los beneficios y pérdidas potenciales de este

darle a col rlo con , prod

[Denominacion del preducto] [Nombre del productor del PRIIP] [en su caso, ISIN o UPI] [sitio
web del productor del PRIIF] Para mas informacion, llame al [nimero de teléfono] [Autoridad
competente del productor del PRIIP en relacion con el documento de datos fundamentales]

[fecha de elaboracion del documento de datos fundamentales]

[Advertencia (si procede) Estd a punto de adquirir un producto que no es sencillo y que puede
ser dificil de comprender]

Tipo
Objetivos

¢ Qué es este producto?

Inversor minorista al que va dirigido

[Prestaciones de seguro y costes]

Indicador de

riesgo

Escenarios de

rentabilidad

¢ Qué riesgos corro y qué podria obtener a cambio?

Descripcion del perfil de riesgos y rentabilidad

Indicador resumido de riesgo (IRR)

Modelo de IRR y texto explicativo establecidos en el anexo 111, con in-
dicacion de la mixima pérdida posible: jpuedo perder la totalidad del
capital invertido? ;Corro el riesgo de asumir obligaciones o compromi-
sos financieros adicionales? ; Existe una proteccion del capital contra el
riesgo de mercado?

Modelos de los escenarios de rentabilidad y textos explicativos estable-
cidos en el anexo V, incluida, en su caso, informacion sobre las condi-
ciones a que estin sujetos los resultados de los inversores minoristas

o sobre los rendimientos méximos predefinidos, y una declaracion

de que la legislacion tributaria del Estado miembro del domicilio del
inversor minorista puede repercutir en el rendimiento efectivamente
abonado.
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:Qué pasa si [nombre del productor del PRIIP] no puede pagar?

Informacion acerca de si existe un régimen de garantia, nombre del garante o el operador del
régimen de compensacion para los inversores, incluyendo los riesgos cubiertos y no cubiertos,

¢Cuales son los costes?
Costes a lo largo  Modelo y textos explicativos del anexo VII

del tiempo
i ici6 Modelo y textos explicativos del anexo VII
Composicic Texto explicativos respecto a la informacion sobre otros costes de dis-
de los costes tribucion que debe incluirse

¢Cuanto tiempo debo mantener la inversién, y puedo retirar dinero de
manera anticipada?
Periodo de mantenimiento [minimo exigido] recomendado: [x]

Informacién sobre si s¢ puede desinvertir antes del vencimiento, las condiciones para ello y las tasas y pe-
nalizaciones aplicables, si es el caso, Informacion sobre las consecuencias potenciales de la salida antes del
vencimiento o antes de que concluya el periodo de mantenimiento recomendado

¢ Coémo puedo reclamar?

Otros datos de interés
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ANEXO II

METODO PARA LA PRESENTACION DEL RIESGO
PARTE 1
Evaluacion del riesgo de mercado

Cdlculo del pardmetro de riesgo de mercado (PRM)

1. El riesgo de mercado se medird mediante la volatilidad anualizada correspondiente al valor en riesgo (VaR) con un
nivel de confianza del 97,5 % a lo largo del periodo de mantenimiento recomendado, a menos que se indique otra
cosa. El valor en riesgo es el porcentaje del importe de la inversion que se devuelve al inversor minorista.

2. Al PRIIP se le asignard una clase de PRM con arreglo al cuadro siguiente:

Clase de PRM Volatilidad equivalente al valor en riesgo (VEV)

1 <0,5%

2 0,5 %-5,0 %
3 5,0 %-12 %
4 12 %-20 %
5 20 %-30 %
6 30 %-80 %
7 >80 %

Especificacion de las categorias de PRIIP a efectos de la evaluacion del riesgo de mercado
3. Para determinar el riesgo de mercado, los PRIIP se clasifican en cuatro categorias.

4. La categorfa 1 comprende:
a) PRIIP en los que los inversores pueden perder un importe superior al que hayan invertido;

b) PRIIP incluidos en una de las categorias mencionadas en los puntos 4 a 10 de la seccién C del anexo I de la
Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo (');

¢) PRIIP a los que se asigne un precio con una periodicidad menor a la mensual, que no tengan un valor de
referencia o sustitutivo adecuado, o a cuyo valor de referencia o sustitutivo se le asigne un precio con una
periodicidad menor a la mensual.

5. La categorfa 2 comprende los PRIIP que ofrecen, ya sea directamente o sobre una base sintética, una exposicion no
apalancada a los precios de las inversiones subyacentes, o una exposicion apalancada a inversiones subyacentes que
pague un multiplo constante de los precios de dichas inversiones subyacentes, cuando se disponga para los PRIIP de
al menos dos afios de precios diarios histéricos, de cuatro aflos de precios semanales histdricos o de cinco afios de
precios mensuales, o cuando se disponga de valores de referencia o sustitutivos, a condicién de que tales valores
cumplan los mismos criterios en lo referente a la duracién y la frecuencia del historial de precios.

6. La categoria 3 comprende los PRIIP cuyos valores reflejan los precios de las inversiones subyacentes, pero no como
un mdaltiplo constante de los precios de dichas inversiones, cuando se disponga para los PRIIP de al menos dos afios
de precios diarios de los activos subyacentes, de cuatro afios de precios semanales o de cinco afios de precios
mensuales, o cuando se disponga de valores de referencia o sustitutivos, a condicién de que dichos valores cumplan
los mismos criterios en lo referente a la duracién y la frecuencia del historial de precios.

Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo de 2014, relativa a los mercados de instrumentos
financieros y por la que se modifican la Directiva 2002/92/CE y la Directiva 2011/61/UE (DO L 173 de 12.6.2014, p. 349).

-



L 100/16 Diario Oficial de la Unién Europea 12.4.2017

7. La categoria 4 comprende los PRIIP cuyos valores dependen en parte de factores que no se observan en el mercado,
incluidos los PRIIP basados en seguros que distribuyan una parte de los beneficios de su productor entre inversores
minoristas.

Utilizacion de valores de referencia o sustitutivos adecuados para especificar las categorias de PRIIP

En caso de que el productor de PRIIP utilice valores de referencia o sustitutivos, estos deberdn ser representativos de
todos los activos o exposiciones que determinen el rendimiento del PRIIP. El productor del PRIIP deberd documentar el
uso de dichos valores de referencia o sustitutivos.

Determinacion de la clase de PRM de los PRIIP de categoria 1

8. La clase de PRM para los PRIIP de categoria 1 serd 7, con excepcién de los PRIIP mencionados en el punto 4, letra c),
del presente anexo, para los cuales la clase de PRM serd 6.

Determinacion de la clase de PRM de los PRIIP de categoria 2

9. El VaR se calculard a partir de los momentos de la distribucién observada de los rendimientos del precio del PRIIP
o de su valor de referencia o sustitutivo durante los tltimos cinco afios. La frecuencia minima de las observaciones
serd mensual. Si se dispone de precios diarios, la frecuencia serd diaria. Si se dispone de precios semanales, la
frecuencia serd semanal. Si se dispone de precios cada dos meses, la frecuencia serd bimensual.

10. Si no se dispone de datos sobre precios diarios correspondientes a un periodo de cinco afios, se podrd utilizar un
perfodo mds corto. Las observaciones diarias del precio de un PRIIP o de su valor de referencia o sustitutivo
deberdn abarcar al menos dos afios de rendimientos observados. Las observaciones semanales de los precios de un
PRIIP deberdn abarcar al menos cuatro afios de datos observados. Las observaciones mensuales del precio de un
PRIIP deberdn abarcar un perfodo de al menos cinco afios.

11. El rendimiento durante cada periodo se definird como el logaritmo natural de la relacién entre el precio al cierre del
mercado al final del periodo actual y al cierre del mercado al final del periodo precedente.

12. El pardmetro de VaR en espacio de rendimiento viene dado por la expansién Cornish-Fisher, del siguiente modo:

VaRgspacio b revonviento = 6 VN * (1,96 +0,474* Pl/\/N -0,0687 *11,/N + 0,146 *117 /N) - 0,5 0°’N

donde N es el niimero de periodos de negociacién en el periodo de mantenimiento recomendado; y o, p,, p, son,
respectivamente, la volatilidad, el sesgo y el exceso de curtosis calculados a partir de la distribucién del rendimiento.
La volatilidad, el sesgo y el exceso de curtosis se calculan a partir de los momentos medidos de la distribucién de
rendimientos de conformidad con lo siguiente:

— el momento cero, M,, es el computo del nimero de observaciones en el periodo con arreglo al punto 10 del
presente anexo

— el primer momento, M,, es la media de todos los rendimientos observados en la muestra

— los momentos segundo (M,), tercero (M) y cuarto (M,) se definen de la forma normalizada:

M, = Z(ri - Ml)z/MOr

i

M; = Z(ri - Ml)S/Mo,

i

M, = Z(ri - M1)4/M0y

i
donde r; es el rendimiento medido en el periodo i-ésimo del historial de rendimientos.
— la volatilidad, o, viene dada por M,;
— el sesgo, p,, es igual a M,/c%;

— el exceso de curtosis, 1, es igual a M,[o* — 3.
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13. La VEV viene dada por la férmula siguiente:

VEV = {\/(3’842 = 2*VaRgspacio DERENDIMIENTO) - 1,96}/\/f
donde T es la duracién del periodo de mantenimiento recomendado en afios.

14. Para los PRIIP gestionados con arreglo a politicas o estrategias de inversion que persigan determinados objetivos de
remuneracién, participando a través de inversiones flexibles en diferentes categorias de activos financieros (por
ejemplo, tanto en el mercado de renta variable como en el de renta fija), la VEV que deberd utilizarse se determinara
de la manera siguiente:

a) Cuando la politica de inversién no se haya revisado durante el perfodo mencionado en el punto 10 del presente
anexo, la VEV que deberd utilizarse serd la mds alta de las siguientes:

i) la VEV calculada con arreglo a los puntos 9 a 13 del presente anexo;

ii) la VEV de los rendimientos de la combinacién de activos pro forma que sea coherente con la asignacién de
activos de referencia del fondo en el momento del célculo;

iii) la VEV que sea coherente con el limite de riesgo del fondo, cuando asi convenga.

b) Cuando la politica de inversiones se haya revisado durante el periodo mencionado en el punto 10 del presente
anexo, la VEV que deberd utilizarse serd la mds alta de las mencionadas en la letra a), incisos ii) y iii).

15. Al PRIIP se le asignard una clase de PRM establecida en el punto 2 del presente anexo en funcién de su VEV. En el
caso de un PRIIP del que solo se tengan datos de precios mensuales, dicha clase asignada en virtud del punto 2 del
presente anexo se aumentard en una clase suplementaria.

Determinacion de la clase de PRM de los PRIIP de categoria 3

16. El valor en riesgo (VaR) en el espacio de precios se calculard sobre la base de una distribucién de valores de PRIIP al
final del periodo de mantenimiento recomendado. La distribucién deberd obtenerse simulando el precio o precios
que determinan el valor del PRIIP al final del periodo de mantenimiento recomendado. El VaR serd el valor del PRIIP
con un nivel de confianza del 97,5 % al final del periodo de mantenimiento recomendado actualizado a la fecha
actual utilizando el factor de descuento libre de riesgo desde esta fecha hasta el final del periodo de mantenimiento
recomendado.

17. La VEV viene dada por la férmula siguiente:

VEV = {/(3,842 = 2 *In(VaRyspacio peprecios)) — 1,96 }/V/T

donde T es la duracion del periodo de mantenimiento recomendado en afios. Solo en los casos en los que el
producto sea objeto de una opcién de compra o se cancele antes de que finalice el periodo de mantenimiento
recomendado, segdn la simulacién, se utilizard en el célculo el periodo de afios hasta el ejercicio de la opcién o la
cancelacién.

18. Al PRIIP se le asignard una clase de PRM establecida en el punto 2 del presente anexo en funcién de su VEV. En el
caso de un PRIIP del que solo se tengan datos de precios mensuales, dicha clase asignada en virtud del punto 2 del
presente anexo se aumentard en una clase suplementaria.

19. El ntimero minimo de simulaciones serd de 10 000.

20. La simulacién se basa en la aplicacién del método de bootstrapping a la distribucién prevista de los precios o niveles
de precios de los contratos subyacentes del PRIIP a partir de la distribucién observada de los rendimientos de estos
contratos con sustitucion.

21. A efectos de la simulacién mencionada en los puntos 16 a 20 del presente anexo, existen dos tipos de datos de
mercado observables que pueden contribuir al valor de un PRIIP: los precios (o niveles de precios) al contado y las
curvas.

22. Para cada simulacién de un precio (o nivel de precio) al contado, el productor del PRIIP deberd:

a) calcular el rendimiento de cada periodo observado en los dltimos cinco afios, o el periodo mencionado en el
punto 6 del presente anexo, dividiendo el logaritmo de los precios al final de cada periodo entre el precio al final
del periodo anterior;
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b) seleccionar aleatoriamente un periodo observado que corresponda al rendimiento de todos los contratos
subyacentes para cada periodo simulado durante el perfodo de mantenimiento recomendado (el mismo periodo
considerado puede utilizarse mds de una vez en la misma simulacién);

¢) calcular el rendimiento de cada contrato mediante la suma de los rendimientos de los periodos seleccionados y la
correccién de este rendimiento para garantizar que el rendimiento esperado, medido a partir de la distribucién
simulada de rendimientos, sea la expectativa de riesgo neutro del rendimiento a lo largo del periodo de manteni-
miento recomendado. El valor final del rendimiento se obtiene con arreglo a la férmula siguiente:

Rendimiento = E [Rendimientoneml d ,iesgo] - E [Rendimiento,negigo] = 0,5 0°N = p 0 0., N

donde:
— el segundo término corrige el impacto de la media de los rendimientos observados;
— el tercer término corrige el impacto de la varianza de los rendimientos observados;

— el ltimo término corrige el impacto del producto quanto si la moneda de ejercicio es diferente de la moneda
de los activos. Los términos que contribuyen a la correccién son como sigue:

— p es la correlacion entre el precio de los activos y el tipo de cambio aplicable medido durante el periodo
de tenencia recomendado;

— o es la volatilidad registrada del activo;
— 0, es la volatilidad registrada del tipo de cambio.
d) calcular el precio de cada contrato subyacente tomando el exponencial del rendimiento.

23. Por lo que respecta a las curvas, se efectuard un andlisis de componentes principales (ACP) para que la simulacién
de los movimientos de cada punto de la curva durante un largo periodo resulte en una curva coherente.

a) El ACP se efectiia del siguiente modo:

i)  recopilando la informacién histérica de los plazos de vencimiento que definen la curva en cada periodo de
negociacion durante los tiltimos cinco afios, o el periodo mencionado en el punto 6 del presente anexo;

ii) garantizando que cada plazo de vencimiento sea positivo y, cuando uno sea negativo, desplazando todos
ellos el niimero entero o porcentaje minimo para que todos ellos sean positivos;

i) calculando el rendimiento de cada periodo para cada plazo de vencimiento a partir del logaritmo natural
del coeficiente entre el precio/nivel al final de cada periodo observado y el precio/nivel al final del periodo
anterior;

iv) corrigiendo los rendimientos observados en cada plazo de vencimiento de modo que el conjunto de
rendimientos resultante en cada plazo de vencimiento tenga una media de cero;

v)  calculando la matriz de covarianza entre los diferentes vencimientos mediante la suma de los rendimientos;
vi) calculando los autovectores y autovalores de la matriz de covarianza;
vii) seleccionando los autovectores que correspondan a los tres autovalores mds altos;

viii) formando una matriz de tres columnas en la que la primera columna corresponda al autovector con el
mayor autovalor, la columna del centro corresponda al autovector con el segundo mayor autovalor y la
tltima columna corresponda al autovector con el tercer mayor autovalor;

ix) proyectando los rendimientos a los tres autovectores principales calculados en el paso anterior
multiplicando la matriz de rendimientos NxM obtenida en el inciso iv) por la matriz de los autovectores
Mx3 obtenida en el inciso viii);

x) calculando la matriz de rendimientos que debe utilizarse en la simulacién multiplicando los resultados del
inciso ix) por la matriz transpuesta de los autovectores obtenida en el inciso viii). Este es el conjunto de
valores que debe utilizarse en la simulacion.
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b) La curva de simulacién se traza del siguiente modo:

i) El intervalo de tiempo de la simulacién es un periodo. Para cada periodo de observacién durante el periodo
de mantenimiento recomendado, se selecciona aleatoriamente una fila de la matriz de rendimientos calculada.
El rendimiento correspondiente a cada plazo de vencimiento, T, es la suma de las filas seleccionadas de la
columna correspondiente al plazo de vencimiento T.

i) El indice simulado correspondiente a cada plazo de vencimiento T es el indice actual en el plazo de
vencimiento T:

— multiplicado por el exponencial del rendimiento simulado,

— ajustado a los desplazamientos utilizados para garantizar que todos los plazos de vencimiento sean
positivos, y

— ajustado de manera que la media prevista se corresponda con las expectativas del indice en el plazo de
vencimiento T al final del perfodo de mantenimiento recomendado.

24. En el caso de los PRIIP de categoria 3 que se caractericen por una proteccion incondicional del capital, su productor
podrd suponer que el VaR con un nivel de confianza del 97,5 % corresponde al nivel de proteccion incondicional
del capital al término del periodo de mantenimiento recomendado, actualizado a la fecha actual utilizando el factor
de descuento libre de riesgo previsto.

Determinacion de la clase de PRM de los PRIIP de categoria 4

25. En caso de que la rentabilidad del PRIIP o de un componente de este dependa de un factor o factores no observados
en el mercado o hasta cierto punto bajo control del productor del PRIIP, este deberd seguir el método descrito en la
presente seccidn para tener en cuenta ese factor o factores.

26. Se deberdn identificar los distintos componentes del PRIIP que contribuyen a la rentabilidad de este dltimo, a fin de
que esos componentes no dependan total o parcialmente de un factor o factores no observados en el mercado que
deban tratarse de acuerdo con los métodos establecidos en el presente anexo para los PRIIP de categoria 1, 2 o 3. Se
calculard una VEV para cada uno de estos componentes.

27. El componente del PRIIP que dependa total o parcialmente de un factor o factores no observados en el mercado
deberd ajustarse a normas sectoriales y de regulacién sélidas y bien reconocidas para determinar las expectativas
pertinentes respecto a la futura contribucién de estos factores y a la incertidumbre que pueda existir en relacién con
dicha contribucién. Cuando el componente no dependa totalmente de un factor no observado en el mercado, se
utilizard el método de bootstrapping para tener en cuenta los factores del mercado, como se indica para los PRIIP de
categoria 3. La VEV para el componente del PRIIP serd el resultado de la combinacién del método de bootstraping y
normas sectoriales y de regulacion sélidas y bien reconocidas para determinar las expectativas pertinentes respecto
a la contribucién futura de estos factores no observados en el mercado.

28. La VEV de cada componente del PRIIP se ponderard proporcionalmente a fin de llegar a una VEV total del PRIIP. Al
ponderar los componentes se tendrdn en cuenta las caracteristicas del producto. Cuando proceda, se tomardn en
consideracién los algoritmos del producto que reduzcan el riesgo de mercado, asi como los aspectos especificos del
componente con participacion en beneficios.

29. En el caso de los PRIIP de categoria 4 que se caractericen por una proteccion incondicional del capital, su productor
podré suponer que el VaR con un nivel de confianza del 97,5 % corresponde al nivel de proteccion incondicional
del capital al término del periodo de mantenimiento recomendado, actualizado a la fecha actual utilizando el factor
de descuento libre de riesgo previsto.

PARTE 2

Metodologia para evaluar el riesgo de crédito
I. REQUISITOS GENERALES

30. Se considerard que un PRIIP o sus exposiciones o inversiones subyacentes implican un riesgo de crédito cuando el
rendimiento del PRIIP o sus exposiciones o inversiones subyacentes dependa de la solvencia de un productor o parte
obligada a efectuar, directa o indirectamente, pagos al inversor. No serd necesario evaluar el riesgo de crédito de los
PRIIP con un PRM de 7.

31. Si una entidad se compromete directamente a efectuar un pago a un inversor minorista por un PRIIP, se evaluard el
riesgo de crédito de la entidad que sea el deudor directo.
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32. Si todas las obligaciones de pago de un deudor o uno o varios deudores indirectos gozan de una garantia incondi-
cional e irrevocable de otra entidad (el garante), se podrd utilizar la evaluacién del riesgo de crédito del garante si es
mads favorable que la evaluacién del deudor o deudores.

33. Para los PRIIP expuestos a inversiones o técnicas subyacentes, incluidos los PRIIP que implican un riesgo de crédito
o que a su vez efectiian inversiones subyacentes que implican un riesgo de crédito, se evaluard el riesgo de crédito
que implican tanto el PRIIP en si como las exposiciones o inversiones subyacentes (incluidas las exposiciones a otros
PRIIP) sobre la base de un enfoque de transparencia y adoptando una evaluacién en cascada, de ser necesario.

34. Cuando solo exista riesgo de crédito a nivel de las exposiciones o inversiones subyacentes (incluidas las exposiciones
a otros PRIIP), el riesgo de crédito no se evaluard a nivel del PRIIP en si, sino a nivel de dichas exposiciones
o inversiones subyacentes sobre la base de un enfoque de transparencia. Cuando el PRIIP sea un organismo de
inversion colectiva en valores mobiliarios (OICVM) o un fondo de inversién alternativo (FIA), se considerard que
estos no implican riesgo de crédito, mientras que las exposiciones o inversiones subyacentes de los OICVM o los
FIA se evaluardn cuando sea necesario.

35. Cuando un PRIIP esté expuesto a varias inversiones subyacentes que impliquen una exposicion al riesgo de crédito,
deberd evaluarse por separado el riesgo de crédito derivado de cada inversiéon subyacente que represente una
exposicién del 10 % o més de los activos totales o el valor del PRIIP.

36. A efectos de la evaluacion del riesgo de crédito, se considerard que las exposiciones o inversiones subyacentes en
derivados negociados en mercados regulados o derivados compensados negociados en mercados no regulados no
implican riesgo de crédito. Se considerard que no existe riesgo de crédito cuando una exposicién esté plena y
adecuadamente garantizada, o cuando las exposiciones no garantizadas que implican un riesgo de crédito no
superen el 10 % de los activos totales o del valor del PRIIP.

II. EVALUACION DEL RIESGO DE CREDITO
Evaluacién del crédito de los deudores

37. Cuando proceda, los productores de PRIIP deberdn definir previamente una o mds agencias externas de calificacién
crediticia (ECAI) registradas o certificadas por la Autoridad Europea de Valores y Mercados (AEVM) con arreglo a lo
dispuesto en el Reglamento (CE) n.c 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo (3, a cuyas evaluaciones
siempre se hard referencia para la evaluacién del riesgo de crédito. Cuando se disponga de varias evaluaciones
crediticias con arreglo a dichas directrices, se utilizard la mediana de la calificacion, eligiendo el mas bajo de los dos
valores medios en caso de que exista un nimero par de evaluaciones.

38. El nivel de riesgo de crédito de los PRIIP y de cada uno de los deudores correspondientes se evaluard, en su caso,
sobre la siguiente base:

a) la evaluacién crediticia asignada al PRIIP por una ECAJ
b) la evaluacién crediticia asignada al deudor de que se trate por una ECAIL

¢) a falta de las evaluaciones crediticias contempladas en las letras a) o b), o ambas, la evaluacién crediticia por
defecto contemplada en el punto 43 del presente anexo.

Asignacién de evaluaciones crediticias a los grados de calidad crediticia

39. La asignacién de las evaluaciones crediticias de las ECAI a una escala objetiva de grados de calidad crediticia se
basard en el Reglamento de Ejecuciéon (UE) 2016/1800 de la Comision ().

40. En el caso de los riesgos de crédito evaluados sobre la base de un enfoque de transparencia, el grado de calidad
crediticia asignado corresponderd a la media ponderada de los grados de calidad crediticia de cada deudor
pertinente para el que deba llevarse a cabo una evaluacion crediticia, de forma proporcional a los activos totales que
representen respectivamente.

41. En el caso de los riesgos de crédito evaluados «en cascada», todas las exposiciones al riesgo de crédito se evaluardn
por separado, nivel por nivel, y el grado de calidad crediticia asignado serd el més alto, quedando entendido que
entre el grado de calidad crediticia 1 y el grado de calidad crediticia 3, el valor mds alto es el 3.

() Reglamento (CE) n.> 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de septiembre de 2009, sobre las agencias de calificacién
crediticia (DO L 302 de 17.11.2009, p. 1).

(*) Reglamento de Ejecucién (UE) 2016/1800 de la Comision, de 11 de octubre de 2016, por el que se establecen normas técnicas de
ejecucion en relacion con la asignacion de las evaluaciones de crédito de las agencias de calificacion externas a una escala objetiva de
grados de calidad crediticia, de conformidad con la Directiva 2009/138/CE del Parlamento Europeo y del Consejo (DO L 275 de
12.10.2016, p. 19).
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42. El grado de calidad crediticia en virtud de lo dispuesto en el punto 38 del presente anexo deberd ajustarse al
vencimiento o al periodo de mantenimiento recomendado del PRIIP, de acuerdo con el siguiente cuadro, excepto en
los casos en que se haya asignado una evaluacién crediticia que refleje dicho vencimiento o periodo de manteni-
miento recomendado:
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43. Si el deudor no tiene evaluaciones de crédito externas, la evaluacion crediticia por defecto a que se refiere el
punto 38 del presente anexo serd:

a) el grado de calidad crediticia 3, si el deudor estd regulado como entidad de crédito o empresa de seguros en
virtud de la legislacion aplicable de la Unién o un marco juridico considerado equivalente con arreglo al Derecho
de la Unién, y si la calificacién del Estado miembro en el que el deudor esté domiciliado tiene un grado de
calidad crediticia 3;

b) el grado de calidad crediticia 5, para cualquier otro deudor.

II. PARAMETRO DE RIESGO DE CREDITO

44. Se asignard a los PRIIP un pardmetro de riesgo de crédito (PRC) en una escala del 1 al 6, basado en el cuadro de
correspondencia que figura en el punto 45 del presente anexo y aplicando los factores de reduccién del riesgo de
crédito contemplados en los puntos 46, 47, 48 y 49 del presente anexo, o los factores de incremento del riesgo de
crédito contemplados en los puntos 50 y 51 del presente anexo, segin proceda.

45. Cuadro de correspondencia entre grados de calidad crediticia y PRC:

Grado de calidad crediticia ajustado Pardmetro de riesgo de crédito

0 1
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Grado de calidad crediticia ajustado Pardmetro de riesgo de crédito
2 2
3 3
4 4
5 5
6 6

46. Se podrd asignar el PRC 1 cuando los activos de un PRIIP, la garantia correspondiente o los activos que respaldan la
obligacién de pago del PRIIP:

a) sean equivalentes en todo momento hasta su vencimiento a las obligaciones de pago del PRIIP a sus inversores;

b) se mantengan con un tercero en una cuenta separada en términos y condiciones equivalentes a los establecidos
en la Directiva 2011/61/UE del Parlamento Europeo y del Consejo (*) o de la Directiva 2014/91/UE (); y

¢) no sean accesibles en ninglin caso a otros acreedores del productor con arreglo a la legislacién aplicable.

47. Se podra asignar el PRC 2 cuando los activos de un PRIIP, la garantia correspondiente o los activos que respaldan la
obligacion de pago del PRIIP:

a) sean equivalentes en todo momento hasta su vencimiento a las obligaciones de pago del PRIIP a sus inversores;

b) se identifiquen y mantengan en cuentas o registros, con arreglo a la legislacion aplicable, incluidos los
articulos 275 y 276 de la Directiva 2009/138/CE del Parlamento Europeo y del Consejo (); y

c) sean de tal manera que los créditos de los inversores minoristas tengan prioridad sobre los créditos de otros
acreedores del productor del PRIIP o parte obligada a efectuar, directa o indirectamente, pagos al inversor.

48. Cuando el riesgo de crédito deba evaluarse de manera transparente o en cascada, los factores de reduccién del
riesgo contemplados en los puntos 46 y 47 del presente anexo podran aplicarse igualmente a la hora de evaluar el
riesgo de crédito con respecto a cada deudor subyacente.

49. Cuando un PRIIP no satisfaga los criterios contemplados en el punto 47 del presente anexo, su PRC podrd reducirse
una clase, de conformidad con el punto 45 del presente anexo, cuando los créditos de los inversores minoristas
tengan prioridad sobre los créditos de los acreedores ordinarios, contemplados en el articulo 108 de la Directiva
2014/59/UE, del productor del PRIIP o parte obligada a efectuar, directa o indirectamente, pagos al inversor, en la
medida en que el deudor esté sujeto a requisitos prudenciales pertinentes para garantizar una equivalencia adecuada
entre activos y pasivos.

50. De conformidad con el punto 45 del presente anexo, el PRC se incrementard en dos clases cuando el crédito de un
inversor minorista esté subordinado a los créditos de acreedores preferentes.

51. De conformidad con el punto 45 del presente anexo, el PRC se incrementard en tres clases cuando un PRIIP forme
parte de los fondos propios del deudor del PRIIP, en el sentido del articulo 4, apartado 1, punto 118, del
Reglamento (UE) n.° 575/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo () o del articulo 93 de la Directiva
2009/138/UE.

(*) Directiva 2011/61/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 8 de junio de 2011, relativa a los gestores de fondos de inversion
alternativos y por la que se modifican las Directivas 2003/41/CE y 2009/65/CE y los Reglamentos (CE) n.c 1060/2009 y (UE)
n.°1095/2010 (DOL174de 1.7.2011, p. 1).

() Directiva 2014/91/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 23 de julio de 2014, por la que se modifica la Directiva 2009/65/CE
sobre coordinacién de las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas sobre determinados organismos de inversién colectiva
en valores mobiliarios (OICVM) en lo que se refiere a las funciones de depositario, las politicas de remuneracion y las sanciones
(DOL 257 de 28.8.2014, p. 186).

(°) Directiva 2009/138/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 25 de noviembre de 2009, sobre el seguro de vida, el acceso a la
actividad de seguro y de reaseguro y su ejercicio (Solvencia II) (DO L 335 de 17.12.2009, p. 1).

() Reglamento (UE) n.° 575/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre los requisitos prudenciales de las
entidades de crédito y las empresas de inversion, y por el que se modifica el Reglamento (UE) n.c 648/2012 (DO L 176 de 27.6.2013,

p-1).
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PARTE 3

Agregacion de los riesgos de mercado y de crédito en el indicador resumido de riesgo

52. El indicador resumido de riesgo (IRR) global se asigna en funcién de la combinacion de las clases de PRC y PRM, de
acuerdo con el cuadro siguiente:

Clase de PRC Clase de PRM| - pypg RM2 RM3 RM4 RM5 RM6 RM7
RC1 1 2 3 4 5 6 7
RC2 1 2 3 4 5 6 7
RC3 3 3 3 4 5 6 7
RC4 5 5 5 5 5 6 7
RC5 5 5 5 5 5 6 7
RC6 6 6 6 6 6 6 7

Datos de seguimiento relevantes para el indicador resumido de riesgo

53. El productor del PRIIP deberd hacer un seguimiento de los datos de mercado relevantes para el cdlculo de la clase de
PRM y, si esta clase cambiara a otra, el productor del PRIIP deberd atribuir la clase de PRM correspondiente a la
clase de PRM a la que equivale el PRIIP respecto a la mayorfa de los puntos de referencia de los cuatro meses
anteriores.

54. El productor del PRIIP también deberd hacer un seguimiento de los criterios de riesgo de crédito relevantes para el
célculo del PRC y si, con arreglo a estos criterios, el PRC cambiara a otra clase, el PRIIP deberd volver a asignar la
clase correspondiente al PRC.

55. Siempre se llevard a cabo una revisién de la clase de PRM tras una decision del productor del PRIIP en relacién con
la politica o estrategia de inversién de este Gltimo. En estas circunstancias, cualquier modificacién del PRM debera
entenderse como una nueva determinacién de la clase de PRM del PRIIP y llevarse a cabo, por tanto, conforme a las
normas generales para determinar la clase de PRM para la categoria de PRIIP.

PARTE 4

Riesgo de liquidez

56. Se considerard que un PRIIP tiene un riesgo de liquidez de importancia significativa si se cumple alguno de los
siguientes criterios:

a) si el PRIIP es admitido a negociacién en un mercado secundario o linea de liquidez alternativa, y los creadores de
mercado o el productor del PRIIP no ofrecen liquidez, de manera que esta depende tnicamente de la existencia
de compradores y vendedores en el mercado secundario o linea de liquidez alternativa, teniendo en cuenta que la
negociacion ordinaria de un producto en un momento dado no garantiza la negociaciéon ordinaria del mismo
producto en otro momento;

b) si el perfil medio de liquidez de las inversiones subyacentes es significativamente inferior a la frecuencia
ordinaria de reembolso del PRIIP, en los casos y en la medida en que la liquidez que ofrece el PRIIP dependa de
la liquidacién de sus activos subyacentes;

c) si el productor del PRIIP estima que el inversor minorista puede enfrentarse a dificultades importantes en lo que
se refiere al tiempo o coste de desinversion durante la vida del producto en determinadas condiciones de
mercado.
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57. Se considerard que un PRIIP carece de liquidez, ya sea en términos contractuales o no contractuales, si se cumple
alguno de los criterios siguientes:

a) si el PRIIP no ha sido admitido a cotizacién en un mercado secundario y su productor o un tercero no
promueve una linea de liquidez alternativa o esta estd sujeta a limitaciones importantes, como penalizaciones
por salida anticipada o precios de rescate arbitrarios, o cuando no existan mecanismos de liquidez;

b) si el PRIIP ofrece posibilidades de salida anticipada o rescate antes del vencimiento aplicable, pero estas estin
sometidas a limitaciones importantes, como penalizaciones por salida anticipada o precios de rescate arbitrarios,
o el consentimiento previo del productor del PRIIP;

¢) si el PRIIP no ofrece posibilidades de salida anticipada o rescate antes del vencimiento aplicable.

58. Se considerard que un PRIIP cuenta con liquidez en todos los demds casos.
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ANEXO III

PRESENTACION DEL IRR

Formato de presentacién

1. Los productores de PRIIP deberan utilizar el formato siguiente para la presentacion del IRR en el documento de datos
fundamentales. El niimero correspondiente se pondra de relieve como se indica, en funcién del IRR para el PRIIP.

[1]2]/3][4]E[6]

1"'"""-!"'-'!""'QF-"."-.’!Q!}

Riesgo mas bajo Riesgo més alto

El indicador de riesgos presupone que usted man-
‘ tendra el producto [durante x afos / hasta la fecha

[si no existe una fecha de vencimiento exactal]

[sl procede] El riesgo real puede variar consldera-
blamente en caso de salida anticipada, por lo que es
posible que recupere menos dinero.

[Si se considera que carece de liquidez][Usted [no
podrifes posible que no pueda] salir anticipada-
mente][Usted [deberd/es posible que tenga que)
pagar un coste adiclonal considerable para salirse an-
ticipadamente. [51 se considera que tiene un rlesge
de ligquidez importante] Mo podrd vender [terminar]
E1T] prndu:tr.r facilmente o p-m:lr.i tener que vender
[terminar] su products & un precio que influird con-
siderablemente en la cantidad que recibird.]

Orientaciones para cumplimentar el IRR

2. El texto explicativo que debe introducirse después del IRR deberd explicar brevemente la finalidad del IRR y los
riesgos subyacentes.

3. Inmediatamente debajo del IRR deberd indicarse la duracién del periodo de mantenimiento recomendado. Ademds,
deberd incluirse una advertencia directamente debajo del IRR en los siguientes casos:

a) si el riesgo del PRIIP se consideraria muy superior en caso de que el periodo de mantenimiento fuera diferente;

b) si se considera que el PRIIP tiene un riesgo de liquidez de importancia significativa o carece de liquidez, ya sea en
términos contractuales o no contractuales.

4. Segun proceda para cada PRIIP, el texto explicativo incluird:
a) una advertencia en negrita cuando:

i) se considere que un PRIIP presenta un riesgo de cambio contemplado en el articulo 3, apartado 2, letra c), del
presente Reglamento (elemento C);

i) el PRIIP prevea la obligacién de incrementar la inversion inicial, (elemento D);

b) en su caso, una explicacién de los riesgos de importancia significativa para el PRIIP que el IRR podria no reflejar
adecuadamente (elemento E);

¢) una aclaracion:

i) en la que se indique que el PRIIP posee una proteccién (parcial) del capital contra el riesgo de mercado, en su
caso, incluida una indicacién del porcentaje del capital invertido protegido (elemento F);

ii) en la que se indiquen las condiciones especificas de las limitaciones cuando la proteccién (parcial) del capital
contra el riesgo de mercado sea limitada (elemento G);

iii) en la que se indique que el PRIIP no posee una proteccion del capital contra el riesgo de mercado, en su caso
(elemento H);

iv) en la que se indique que el PRIIP no posee una garantia del capital contra el riesgo de crédito, en su caso
(elemento I);

v) en la que se indiquen las condiciones especificas de las limitaciones en los casos en que la proteccion contra el
riesgo de crédito sea limitada (elemento J).
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5. En el caso de los PRIIP que ofrezcan una gama de opciones de inversién, sus productores deberdn utilizar el formato
mencionado en el punto 1 del presente anexo para presentar el IRR, indicando todas las clases de riesgo ofrecidas
desde la mds baja hasta la més alta.

6. En el caso de los derivados que sean contratos de futuros u opciones de compra y venta negociadas en un mercado
regulado o en un mercado de un tercer pais considerado equivalente a un mercado regulado de conformidad con el
articulo 28 del Reglamento (UE) n.c 600/2014, deberdn incluirse los elementos A, B y, en su caso, H.

Texto explicativo

7. A efectos de la presentacion del IRR, incluido el punto 4 del presente anexo, se utilizardn los siguientes textos
explicativos, segtin convenga:

[Elemento A] El indicador resumido de riesgo es una guia del nivel de riesgo de este producto en comparacién con
otros productos. Muestra las probabilidades de que el producto pierda dinero debido a la evolucion de los mercados
o porque no podamos pagarle.

[Elemento B] Hemos clasificado este producto en la clase de riesgo [1/2/3/4/5/6/7] en una escala de 7, en la que [1
significa «el riesgo mds bajo», 2 significa «un riesgo bajo», 3 significa «un riesgo medio bajo», 4 significa «un riesgo
medio», 5 significa «un riesgo medio alto», 6 significa «el segundo riesgo mds alto» y 7 significa «el riesgo mds alto»].

[Ademds, incluya una breve explicacién de la clasificacion del producto con un mdximo de 300 caracteres en lenguaje sencillo]
[Ejemplo de explicacion: esta evaluacion califica la posibilidad de sufrir pérdidas en rentabilidades futuras como [1 =
«amuy baja»[2 = «bajar[3 = «media baja»[4 = «media»/5 = «media alta»/6 = «alta»/7 = «muy alta»] y la probabilidad de
que una mala coyuntura de mercado influya en [nuestra] [la] capacidad [de X] de pagarle como [1, 2 = «muy
improbable»/3 =dmprobable»/4 = «posibles/5 = «probable»/6 = «muy probable»].

[[En su caso:] Elemento C, en negrita] Tenga presente el riesgo de cambio. Usted recibird los pagos en una moneda
diferente, por lo que el rendimiento final que reciba dependerd del tipo de cambio entre ambas monedas. Este riesgo
no se tiene en cuenta en el indicador indicado anteriormente.

[En su caso:] Elemento D] En determinadas circunstancias se le puede pedir que efectiie pagos adicionales por las
pérdidas sufridas. (en negrita) Las pérdidas totales que puede sufrir pueden superar considerablemente el importe

invertido.

[[En su caso:] [Elemento E] [Otros riesgos de importancia significativa para el PRIIP no incluidos en el indicador
resumido de riesgo, que deben explicarse con un maximo de 200 caracteres]

[En su caso:] [Elemento F] [Tiene derecho a recuperar al menos un [insertar porcentaje] de su capital. Cualquier
cantidad por encima de este importe, y cualquier rendimiento adicional, dependerdn de la evolucién futura del

mercado y son inciertos.]

[En su caso:] [Elemento G] [No obstante, esta proteccién contra la evolucién futura del mercado no se aplicard si
usted [...]

— [Si se aplican condiciones de salida anticipada] lo hace efectivo antes de [... afios/meses/dias]]
— [Si deben hacerse pagos constantes] no efectta sus pagos en el plazo establecido.
— [Si se aplican otras limitaciones: expliquelas con un maximo de [...] caracteres en lenguaje sencillo.]

[En su caso:] [Elemento H] [Este producto no incluye proteccién alguna contra la evolucién futura del mercado, por
lo que podria perder una parte o la totalidad de su inversion.]

[En su caso:] [Elemento I] [Si no se puede (podemos) pagarle lo que se le debe, podria perder toda su inversion.]

[En su caso:] [Elemento J] [No obstante, puede beneficiarse de un régimen de proteccién del consumidor (véase la
seccion «Qué ocurre si no podemos pagarle»). El indicador anterior no tiene en cuenta esta proteccion.]
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ANEXO IV

ESCENARIOS DE RENTABILIDAD

Ntimero de escenarios

1. Los cuatro escenarios de rentabilidad contemplados en el presente Reglamento, que deberdn mostrar una serie de
posibles rendimientos, serdn los siguientes:

a) un escenario favorable;

b) un escenario moderado;
¢) un escenario desfavorable;
d) un escenario de tension.

2. El escenario de tension indicard los efectos desfavorables significativos del producto no cubiertos en el escenario
desfavorable mencionado en el punto 1, letra c), del presente anexo. El escenario de tension indicard periodos
intermedios en caso de que dichos perfodos se muestren para los escenarios de rentabilidad contemplados en el
punto 1, letras a) a c), del presente anexo

3. Un escenario adicional para los productos de inversion basados en seguros se basard en el escenario moderado
mencionado en el punto 1, letra b), cuando la rentabilidad sea relevante para el rendimiento de la inversion.

Cdlculo de los valores de los escenarios para el periodo de mantenimiento recomendado

4. Los valores de los diferentes escenarios de rentabilidad se calculardn de forma similar al pardmetro de riesgo de
mercado. Los valores de los escenarios se calculardn en funcién del periodo de mantenimiento recomendado.

5. El escenario desfavorable serd el valor del PRIIP en el percentil 10.
6. El escenario moderado serd el valor del PRIIP en el percentil 50.
7. El escenario favorable serd el valor del PRIIP en el percentil 90.

8. El escenario de tension serd el valor del PRIIP que resulte del método expuesto en los puntos 10 y 11 del presente
anexo para los PRIIP de categoria 2 y en los puntos 12 y 13 del presente anexo para los PRIIP de categoria 3.

9. En el caso de los PRIIP de categoria 2, los valores previstos al final del periodo de mantenimiento recomendado
serdn los siguientes:

(a) Escenario desfavorable:

Exp[M1*N + 0 VN * (- 1,28 + 0,107 * 1, /v/N + 0,0724 * 11, /N - 0,0611 * 12 /N) = 0,5 0°N]
(b) Escenario moderado:

Exp[MI*N -oy,/6 - 0,5 0°N]
(c) Escenario favorable:

Exp [MI*N + 0 VN * (1,28 4 0,107 * 11, /v/N - 0,0724 * 11, /N + 0,0611 * 12 /N) - 0,5 0°N]

donde N es el niimero de periodos de negociacién dentro del periodo de mantenimiento recomendado, y donde
los demds términos se definen en el anexo II, punto 12.

10. Para los PRIIP de categoria 2, el calculo del escenario de tension deberd seguir los pasos siguientes:

a) Identificar un subintervalo de longitud w que corresponda a los siguientes intervalos:

1 afio > 1 afio
Precios diarios 21 63
Precios semanales 8 16

Precios mensuales 6 12
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b) Identificar, con respecto a cada intervalo de longitud w, los rendimientos histéricos log-normal rt, donde t = t0,
t1, t2,..., tN.

¢) Medir la volatilidad sobre la base de la formula siguiente desde t, = t, hasta t, =ty _

W ZZW(TH - ::erMl)2
4 Os =

M,

3 , . . t; .
donde M, es el computo del niimero de observaciones en el subintervalo y (™M, es la media de todos los
rendimientos histéricos log-normal en el subintervalo correspondiente.

d) Deducir el valor correspondiente al percentil 99 para un afio y el percentil 90 para los demds periodos de
mantenimiento. Este valor serd la volatilidad Yo en condiciones de tension.

11. En el caso de los PRIIP de categoria 2, los valores previstos al final del perfodo de mantenimiento recomendado en
el escenario de tension serdn los siguientes:

Z2-1 23 -3z, 273 - 5z, 2
- o o [ 2 [ (B0

donde z, es un valor seleccionado adecuado del PRIIP en el percentil extremo que corresponde al 1 % para un afio y
al 5 % para los demds periodos de mantenimiento.

12. En el caso de los PRIIP de la categoria 3, se hardn los siguientes ajustes al cdlculo de los escenarios de rentabilidad
favorable, moderado y desfavorable:

a) El rendimiento previsto para cada activo o activos serd el rendimiento observado durante el periodo,
determinado con arreglo al punto 6 del anexo IL

b) El rendimiento previsto se calculard al final del periodo de mantenimiento recomendado, y sin descontar la
rentabilidad prevista utilizando el factor de descuento libre de riesgo.

13. En el caso de los PRIIP de la categoria 3, se hardn los siguientes ajustes para el calculo del escenario de tension:

a) Deducir la volatilidad en condiciones de tensién Yo, , sobre la base del método definido en el punto 10 del
presente anexo.

b) Reajustar los rendimientos histdricos r,, sobre la base de la férmula siguiente:
w
dj Os
P =y =5
Os

¢) Realizar bootstrapping sobre r*¥ | tal como se describe en el punto 22 del anexo II.

d) Calcular el rendimiento de cada contrato mediante la suma de los rendimientos de los periodos seleccionados y
la correccion de estos para garantizar que el rendimiento esperado, medido a partir de la distribucién simulada
de rendimientos, sea el siguiente:

— - w2
E* I:rboutsrmpped:l = 0,5 GSN

« o
donde E*[1y,mappea] €5 la nueva media simulada.

14. En el caso de los PRIIP de la categoria 3, el escenario de tension serd el valor del PRIIP en el percentil extremo z,, tal
como se define en el punto 11 del presente anexo, de la distribuciéon simulada conforme a lo indicado en el
punto 13 del presente anexo.

15. En el caso de los PRIIP de categoria 4, se utilizard el método contemplado en el punto 27 del anexo II para aquellos
factores no observados en el mercado, combinado en caso necesario con el método aplicable a los PRIIP de
categoria 3. Los métodos pertinentes para los PRIIP de categorfa 2 mencionados en los puntos 9 a 11 del presente
anexo y los métodos pertinentes para los PRIIP de categoria 3 mencionados en los puntos 12 a 14 del presente
anexo se utilizardn para los componentes pertinentes del PRIIP en caso de que este combine diferentes
componentes. Los escenarios de rentabilidad serdn una media ponderada de los componentes pertinentes. Las
caracteristicas del producto y las garantias de capital se tendrdn en cuenta al calcular la rentabilidad.

16. En el caso de los PRIIP de categorfa 1 definidos en el punto 4, letra a), del anexo II, y los PRIIP de categorfa 1
definidos en el punto 4, letra b), del anexo Il que no sean contratos de futuros, opciones de compra y opciones de
venta negociados en un mercado regulado o en un mercado de un tercer pais considerado equivalente a un
mercado regulado de conformidad con el articulo 28 del Reglamento (UE) n. 600/2014, los escenarios de
rentabilidad se calculardn con arreglo a los puntos 12 a 14 del presente anexo.
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17. En el caso de los PRIIP de categorfa 1 que sean contratos de futuros, opciones de compra y opciones de venta
negociados en un mercado regulado o en un mercado de un tercer pais considerado equivalente a un mercado
regulado de conformidad con el articulo 28 del Reglamento (UE) n.c 600/2014, los escenarios de rentabilidad se
mostrardn en forma de graficos de estructura de pagos. Se incluird un grafico para mostrar la rentabilidad en todos
los escenarios para los diferentes niveles del valor subyacente. El eje de abscisas del grafico mostrard los distintos
precios posibles del valor subyacente y el eje de ordenadas, las ganancias o pérdidas a los diferentes precios del valor
subyacente. Para cada precio del valor subyacente, el grifico mostrard las ganancias o pérdidas resultantes y el
precio del valor subyacente en el que no se obtienen ganancias ni pérdidas.

18. Para los PRIIP de categorfa 1 definidos en el punto 4, letra c), del anexo II se ofrecerd una mejor estimacion
razonable y conservadora de los valores previstos para los escenarios de rentabilidad establecidos en el punto 1,
letras a) a c), del presente anexo al final del perfodo de mantenimiento recomendado.

Los escenarios seleccionados y mostrados deberdn ser coherentes con el resto de la informacién contenida en el
documento de datos fundamentales, incluido el perfil general de riesgo del PRIIP, y complementarla. El productor
del PRIIP deberd garantizar la coherencia de los escenarios con las conclusiones de la gobernanza interna del
producto, incluidas, entre otras cosas, cualesquiera pruebas de resistencia realizadas por el productor para el PRIIP, y
los datos y andlisis utilizados para elaborar el resto de la informaciéon contenida en el documento de datos
fundamentales.

Los escenarios deberdn seleccionarse para ofrecer una presentacion equilibrada de los posibles resultados del
producto en condiciones tanto favorables como desfavorables, pero tinicamente se mostrardn aquellos escenarios
que quepa razonablemente esperar. Los escenarios no deberdn seleccionarse de tal modo que destaquen los
resultados favorables en detrimento de los desfavorables.

Cdlculo de los valores previstos para periodos de mantenimiento intermedios

19. En el caso de los PRIIP con un periodo de mantenimiento recomendado de entre uno y tres afios se mostrard la
rentabilidad en dos periodos de mantenimiento diferentes: al final del primer afio y al final del periodo de manteni-
miento recomendado.

20. En el caso de los PRIIP con un periodo de mantenimiento recomendado superior o igual a tres afios se mostrard la
rentabilidad en tres periodos de mantenimiento: al final del primer afio, después de la mitad del periodo de manteni-
miento recomendado, redondeado al final del afio mds préximo, y al final del perfodo de mantenimiento
recomendado.

21. En el caso de los PRIIP con un periodo de mantenimiento recomendado de un afio o menos, no se mostraran los
escenarios de rentabilidad correspondientes a los periodos de mantenimiento intermedios.

22. En el caso de los PRIIP de categoria 2, los valores correspondientes a los periodos intermedios que deban mostrarse
se calculardn utilizando las férmulas contempladas en los puntos 9 a 11 del presente anexo, en las que N es el
ntimero de periodos de negociacion desde la fecha de inicio hasta el final del periodo intermedio.

23. En el caso de los PRIIP de las categorias 1 y 4, su productor estimard los valores de los periodos intermedios que
deban mostrarse de una manera que sea coherente con la estimacién al final del perfodo de mantenimiento
recomendado. A tal fin, el método utilizado para estimar el valor del PRIIP al comienzo de cada periodo intermedio
debe arrojar el mismo valor para todo el periodo de mantenimiento recomendado que el método contemplado en
los puntos 16 y 15 del presente anexo, respectivamente.

24. En el caso de los PRIIP de categorfa 3, para elaborar los escenarios favorable, moderado, desfavorable y de tensién
en un periodo intermedio antes de que concluya el periodo de mantenimiento recomendado, el productor deberd
elegir tres simulaciones subyacentes contempladas en los puntos 16 a 24 del anexo II y utilizadas para el cdlculo del
PRM, y una simulacién subyacente contemplada en el punto 13 del presente anexo, sobre la base tinicamente de los
niveles subyacentes y de tal modo que el valor simulado de los PRIIP para dicho periodo intermedio pueda ser
coherente con el escenario correspondiente.

a) Para elaborar los escenarios favorable, moderado, desfavorable y de tensién en un periodo intermedio en relacién
con un PRIIP de categorfa 3 con un tdnico subyacente y cuyo valor se sepa que es una funcién creciente de su
nivel subyacente, el productor deberd elegir tres simulaciones subyacentes contempladas en los puntos 16 a 24
del anexo 1II utilizadas para el célculo del PRM, y una simulacién subyacente contemplada en el punto 13 del
presente anexo, que den lugar, respectivamente, al nivel correspondiente al percentil 90 en el escenario favorable,
al percentil 50 en el escenario moderado, al percentil 10 en el escenario desfavorable y al nivel de percentil que
corresponda al 1 % para un afio y al 5 % para los demds periodos de mantenimiento en el escenario de tension.
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b) Para elaborar los escenarios favorable, moderado, desfavorable y de tensién en un periodo intermedio en relacién
con un PRIIP de categoria 3 con un tnico subyacente y cuyo valor se sepa que es una funcion decreciente de su
nivel subyacente, el productor deberd elegir tres simulaciones subyacentes contempladas en los puntos 16 a 24
del anexo II utilizadas para el cdlculo del PRM, y una simulacién subyacente contemplada en el punto 13 del
presente anexo, que den lugar, respectivamente, al nivel correspondiente al percentil 90 en el escenario
desfavorable, al percentil 50 en el escenario moderado, al percentil 10 en el escenario favorable y al nivel de
percentil que corresponda al 1 % para un afio y al 5 % para los demds periodos de mantenimiento en el
escenario de tension.

¢) Para elaborar los escenarios favorable, moderado, desfavorable y de tensién en un periodo intermedio en relaciéon
con un PRIIP de categoria 3 distinto de los mencionados en las letras a) y b), el productor deberd elegir valores
subyacentes que sean coherentes con los niveles del percentil 90, el percentil 50, el percentil 10 y el nivel de
percentil que corresponda al 1 % para un afio y al 5 % para los demds periodos de mantenimiento del PRIIP y
utilizar estos valores como semilla para la simulacién destinada a determinar el valor del PRIIP.

25. En el caso de los PRIIP de categorfa 1 que sean futuros, opciones de compra y opciones de venta negociados en un
mercado regulado o en un mercado de un tercer pais considerado equivalente a un mercado regulado de
conformidad con el articulo 28 del Reglamento (UE) n.° 600/2014, no se incluirdn los escenarios de rentabilidad
para los periodos de mantenimiento intermedios.

26. En los escenarios favorable, moderado y desfavorable correspondientes a periodos intermedios, la estimacion de la
distribucion utilizada para leer el valor del PRIIP a distintos percentiles deberd ser coherente con el rendimiento y la
volatilidad de todos los instrumentos del mercado que determinan el valor del PRIIP observados en los dltimos
cinco afios. En el escenario de tensién correspondiente a periodos intermedios, la estimacién de la distribucion
utilizada para leer el valor del PRIIP a distintos percentiles deberd ser coherente con la distribucién simulada de
todos los instrumentos del mercado que determinan el valor del PRIIP segiin lo establecido en los puntos 11 y 13.

27. El escenario desfavorable serd la estimacion del valor del PRIIP al inicio del perfodo intermedio que coincida con el
percentil 10.

28. El escenario moderado serd la estimacion del valor del PRIIP al inicio del periodo intermedio que coincida con el
percentil 50.

29. El escenario favorable serd la estimacién del valor del PRIIP al inicio del periodo intermedio que coincida con el
percentil 90.

30. El escenario de tension serd la estimacién del valor del PRIIP al inicio del periodo intermedio que coincida con el
nivel de percentil que corresponda al 1 % para un afio y al 5 % para los demds periodos de mantenimiento de la
distribucién simulada segtin lo establecido en el punto 13.

Requisitos generales

31. La rentabilidad del PRIIP se calculard una vez deducidos todos los costes aplicables de conformidad con el anexo VI
para el escenario y periodo de mantenimiento que se presenten.

32. Los resultados se presentaran en unidades monetarias. Los importes utilizados deberdn coincidir con las cantidades
previstas en el anexo VI, punto 90.

33. La rentabilidad se presentard igualmente en porcentaje, expresada como el rendimiento medio anual de la inversion.
Para el célculo de ese importe, la rentabilidad neta serd el numerador y el importe de la inversion inicial o el precio
pagado serd el denominador.

En el caso de aquellos PRIIP que carezcan de inversion inicial o precio pagado, como los contratos de futuros
o permutas financieras, el porcentaje se calculard teniendo en cuenta el valor nominal del contrato y se afiadird una
nota a pie de pagina para explicar dicho célculo.

34. En el caso de un producto de inversién basado en seguros, aparte de los métodos antes mencionados, incluido el
contemplado en el punto 15, al calcular el escenario de rentabilidad de la inversion, se aplicard lo siguiente:

a) Se tendrd en cuenta la participacion en los beneficios futuros.

b) Las hipdtesis sobre la participacion en los beneficios futuros serdn coherentes con la hipétesis sobre las tasas
anuales de rendimiento de los activos subyacentes.
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c) Las hipdtesis sobre el reparto de los beneficios futuros entre el productor del PRIIP y el inversor minorista y
otras hipotesis sobre el reparto de los beneficios futuros serdn realistas y en consonancia con la estrategia y
précticas empresariales actuales del productor del PRIIP. Si existen pruebas suficientes de que la empresa va
a modificar sus pricticas o estrategia, las hipdtesis sobre la participacién en los beneficios futuros serdn
coherentes con dicho cambio de pricticas o estrategia. Para las empresas de seguros de vida incluidas en el
dmbito de aplicacion de la Directiva 2009/138/CE, estas hipdtesis deberdn ser coherentes con las hip6tesis sobre
futuras decisiones de gestién utilizadas para la valoracion de las provisiones técnicas del balance contempladas
en la Directiva Solvencia II.

d) Cuando un componente de la rentabilidad se refiera a una participacién en los beneficios concedida con cardcter
discrecional, este componente solo figurard en los escenarios de rentabilidad favorables.

€) Los escenarios de rentabilidad se calculardn sobre la base de las cantidades de inversion establecidas en el
punto 32 del presente anexo.
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ANEXO V

METODOLOGIA PARA LA PRESENTACION DE LOS ESCENARIOS DE RENTABILIDAD

PARTE 1
Especificaciones relativas a la presentacién general

1. Los escenarios de rentabilidad se presentardn de forma imparcial, exacta, clara y no engafiosa, y de modo que puedan
ser entendidos por un inversor minorista medio.

2. Cuando los escenarios de rentabilidad puedan presentarse tnicamente al vencimiento o al final del periodo de
mantenimiento recomendado, como en el caso de los PRIIP mencionados en el anexo IV, punto 21, este hecho se
explicard con claridad en el texto que figura en el elemento E de la parte 2 del presente anexo.

3. En todos los casos se incluirdn los textos explicativos contemplados en los elementos A, B, C, D y F de la parte 2 del
presente anexo, salvo en el caso de los PRIIP de categoria 1 mencionados en el anexo IV, punto 17, en cuyo caso se
utilizardn los textos explicativos que figuran en los elementos G a K.

PARTE 2

Presentacion de los escenarios de rentabilidad

En el caso de todos los PRIIP, salvo los de categorfa 1 mencionados en el anexo IV, punto 17, los productores
presentardn los escenarios de rentabilidad por medio de los siguientes formatos, en funciéon de si el PRIIP es una
inversion o prima tnica, o un PRIIP de pago o prima periddicos. Los periodos intermedios pueden diferir en funcién de
la duraci6n del perfodo de mantenimiento recomendado. En el caso de los productos de inversién basados en seguros, se
incluirdn filas adicionales para el escenario de las prestaciones de seguros, incluida la prima de riesgo biométrico
acumulativo para los productos de inversién basados en seguros de prima periddica. Los rendimientos de ese escenario
solo se mostrardn en valores absolutos.

Modelo A: Pago de una inversién y/o prima tnica.

Pago de una inversion tinica

Inversion D

Escenarios

Escenario de tersién Lo que puede regibir uns vez
deducidens los costes
Rervlimsnbo matka cads ano
Escenario desfavorable Lo que pusde redlbir una vez
deducidos los costes
Farpdiento anedhs coda &
Escanario moderade Lo que pusde recibir waa v
deducides los costes
Ferydirmiento meda cida afo
Escenaria favarable Lo que puede recibir une vez
deducides los costes
Hondimianho macks coda e

OO0OoOOoDoODo.
OO0COOoCoOon
OO0oDOoDoOoODD
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Pago de una prima iinica

Inversién []

Esconarios

Escenario de tensién Lo que puede recibir uns ver
daducidion log contin
Rendimignta meda cada afa

Esconario desfavorable Lo que pusde redlir una vez
deducides los costes
Rardimiznto mecko cada &l

Esconaria moderads Lo qua pusde recibir uma vie

dedusides los cosbes

Fercimento meds cixfa afio
Esconario favarable Lo que puede recibir una vez

dacluciden los costis

Modelo B: Pago de inversiones y/o primas periddicas.

Pago de inversiones periddicas

Inversidn D

Escenarios

Escenario de tensién Lo que puede redbir una vez
deducidos los costes
Randimiento macks cadia 60
Escanaria desfavarable Lo gue pusde reclir una vaz
dieduckdos los costes
Rendimiento meda cads afo
Escenario moderade Lo que puede recibir una vez
deducides los costes
Rersdimento mech) cada a0
Escanario favorakble Lo que pusds recibir una vie
dieduckdes los costes
Rendimento meda cada afo

Imiparte invertide soumlsda

OOoCOoCcOcono

ODOoOOoOoODoCcDooo

OoCOoCcOoono

[3] afics

OO0O0OO0OO0ODCO0OO

OOoCoOoCcOooo

OO0O0O0O0OO0OD0O0OO
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Pago de primas periddicas

Inversién []

Escenarios

Imparte invertids soemulsdo

Escenario de tensidn ;::;Lmﬁ recibir urs vex O A O
s los costes.

Hendanento recks oot a0 D D D

Escanario desfavarable Lo que pusde rachin una vez
dedwcides los costes . . .
Rerddimienta media i afo (| (| [l

Escenario moderade Lo que puede recibir una vez
deducides los costes (| (| U
Handimenho mecks cada o |:| D |:|

Escanario favarable Lo que pusde recibir una vaz
deduckes los costes O O [
Rerilimienbo medka cixd afa O O O
O O O

Escenarios de rentabilidad

[Elemento A] Este [cuadro/grafico] muestra el dinero que usted podria recibir a lo largo de los préximos [periodo de
mantenimiento recomendado] afios, en funcién de los distintos escenarios, suponiendo que invierta [...] EUR [al afio].

[Elemento B] Los escenarios presentados ilustran la rentabilidad que podria tener su inversién. Puede compararlos con
los escenarios de otros productos.

[Elemento C] Los escenarios presentados son una estimacion de la rentabilidad futura basada en datos del pasado sobre
la varjacién de esta inversién y no constituyen un indicador exacto. Lo que recibird variard en funcién de la evolucion
del mercado y del tiempo que mantenga la inversion o el producto.

[Elemento D] El escenario de tensiéon muestra lo que usted podria recibir en circunstancias extremas de los mercados, y
no tiene en cuenta una situacion en la que no podamos pagarle.

[En su caso][Elemento E] Este producto no puede hacerse efectivo [ficilmente], lo que significa que es dificil determinar
la cantidad que usted recibiria si lo vende antes de [que finalice su periodo de mantenimiento recomendado o de su
vencimiento]. Usted no podrd venderlo anticipadamente o tendrd que pagar un coste elevado o sufrir una pérdida
considerable si lo hace.

[Elemento F] Las cifras presentadas incluyen todos los costes del producto propiamente dicho, [en su caso]: [pero es
posible que no incluyan todos los costes que usted deba pagar a su asesor o distribuidor] [e incluyen los costes de su
asesor o distribuidor]. Las cifras no tienen en cuenta su situacion fiscal personal, que también puede influir en la
cantidad que reciba.

[Elemento G] Este grafico ilustra la rentabilidad que podria obtener su inversién. Puede compararla con los gréficos de
pago de otros derivados.

[Elemento H] El gréfico presenta una serie de posibles resultados y no es una indicacién exacta de lo que puede recibir.
Lo que reciba variard en funcion de la evolucién del subyacente. El grifico muestra la ganancia o pérdida del producto
para cada valor del subyacente. El eje de abscisas muestra los diversos precios posibles del valor subyacente en la fecha
de expiracion y el eje de ordenadas, la ganancia o pérdida.

[Elemento I] La compra de este producto presupone que usted piensa que el precio del subyacente [aumentard|
disminuird].
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[Elemento J] Su pérdida méxima serfa la de toda su inversién (prima pagada).

[Elemento K] Las cifras presentadas incluyen todos los costes del producto en si, pero pueden no incluir todos los costes
que deba pagar a su asesor o distribuidor. Las cifras no tienen en cuenta su situacion fiscal personal, que también puede

influir en la cantidad que reciba.
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ANEXO VI

METODOLOGIA PARA EL CALCULO DE LOS COSTES

PARTE 1
Lista de costes
I. LISTA DE COSTES DE LOS FONDOS DE INVERSION (FIA'Y OICVM)
Costes que deben publicarse
Costes tinicos

1. Un coste tnico es el coste de entrada o de salida:
a) que paga directamente el inversor minorista; o
b) que se deduce del pago que percibe el inversor minorista o se debe pagar a este.

2. Los costes tinicos son costes que corren a cargo del inversor minorista y que no se deducen de los activos de los FIA
u OICVM.

3. Los costes Unicos incluyen, entre otros, los siguientes tipos de costes iniciales que se tendrdn en cuenta en el importe
del coste que debe figurar en el documento de datos fundamentales:

a) la comisién de distribucién, en la medida en que el importe sea conocido por la sociedad de gestion; si la
sociedad de gestion desconoce el importe real, se mostrard el importe maximo de los posibles costes de
distribucién conocidos para el PRIIP de que se trate;

b) los costes de constitucién (aportacién inicial);
¢) los gastos de comercializacion (aportacion inicial);

d) la comisién de suscripcidn, incluidos los impuestos.

Costes recurrentes

4. Los costes recurrentes son los pagos que se deducen de los activos de un FIA u OICVM, y son los siguientes:
a) los gastos en que se incurre necesariamente en sus operaciones;
b) los pagos, incluidas las retribuciones, a partes relacionadas con el FIA u OICVM o que les presten servicios;
¢) los costes de operacion.

5. Los costes recurrentes incluyen, entre otros, los siguientes tipos de gastos que se deducen de los activos de los FIA
u OICVM, y se tendrdn en cuenta en el importe del coste que debe figurar en el documento de datos fundamentales:

a) todos los pagos a las siguientes personas, incluida cualquiera de las siguientes personas en la que hayan delegado
funciones:

i) la sociedad de gestién del fondo;

ii) los administradores del fondo si se trata de una sociedad de inversion;
iii) el depositario;

iv) el custodio o custodios;

v) los asesores de inversiones;

b) todos los pagos a personas que presten servicios externalizados a cualquiera de las personas antes mencionadas,
en particular:

i) los proveedores de servicios de valoracion y servicios contables del fondo;

ii) los proveedores de servicios a los accionistas, como el agente de transferencia y los intermediarios financieros
encargados del registro de las acciones del fondo y que prestan servicios contables a los titulares reales de
dichas acciones;



12.4.2017 Diario Oficial de la Unién Europea L 100/37

iii) los proveedores de servicios de gestién de activos de garantia;
iv) los proveedores de servicios de corretaje preferencial;
v) los agentes de préstamo de valores;
vi) los proveedores de servicios de gestién inmobiliaria y servicios similares;
¢) las tasas de inscripcidn, comisiones de venta, tasas reguladoras y tasas similares, incluidas las de pasaporte;
d) las comisiones por el tratamiento especifico de ganancias y pérdidas;
e) los honorarios de auditoria;
f) los pagos a asesores juridicos y profesionales;

g) los costes de distribucion o comercializacion, en la medida en que la sociedad de gestion conozca su importe; si
la sociedad de gestién desconoce el importe real, se mostrard el importe mdximo de los posibles costes de
distribucién conocidos para el PRIIP de que se trate;

h) los gastos de financiacién relacionados con préstamos (concedidos por partes vinculadas);
i) los costes de la garantia del capital proporcionada por un garante externo;

j) los pagos a terceros para hacer frente a costes necesariamente incurridos para la adquisicién o enajenaciéon de un
activo de la cartera del fondo (incluidos los costes de operacién mencionados en los puntos 7 a 23 del presente
anexo);

k) el valor de los bienes o servicios recibidos por la sociedad de gestién o cualquier persona relacionada por la
colocaci6n de las 6rdenes de negociacion;

1) siun fondo invierte sus activos en OICVM o FIA, su indicador resumido de costes tendrd en cuenta los gastos
incurridos en los OICVM o FIA. En el cdlculo se incluird lo siguiente:

i) si el subyacente es un OICVM o un FIA, deberd utilizarse la cifra de su indicador resumido de costes mds
reciente de que se disponga, que podra ser la cifra publicada por el OICVM o FIA, su operador o sociedad de
gestion, o bien una cifra calculada por una fuente externa fiable si estd mds actualizada que la cifra publicada;

i) el indicador resumido de costes podra reducirse si existe un acuerdo (v este no se refleja atin en la cuenta de
resultados del fondo) para que el fondo de inversién reciba un descuento o retrocesiéon de los gastos del FIA
u OICVM subyacente;

iii) si la adquisicién o enajenacién de participaciones no se produce al precio medio del OICVM o FIA, el valor
de la diferencia entre el precio de la operacion y el precio medio se tendrd en cuenta como costes de
operacion, en la medida en que no se hayan incluido en el indicador resumido de costes;

m) si un fondo invierte en un PRIIP que no sea un OICVM o un FIA, su indicador resumido de costes tendrd en
cuenta los gastos incurridos en el PRIIP subyacente. En el cdlculo se incluird lo siguiente:

i) el indicador resumido de costes mds reciente del PRIIP subyacente;

ii) el indicador resumido de costes podrd reducirse si existe un acuerdo (y este no se refleja atin en la cuenta de
resultados del fondo) para que el fondo de inversion reciba un descuento o retrocesién de los gastos del PRIIP
subyacente;

iii) si la adquisicién o enajenacién de participaciones no se produce al precio medio del PRIIP subyacente, el
valor de la diferencia entre el precio de la operacién y el precio medio se tendrd en cuenta como costes de
operacién, en la medida en que no se hayan incluido en el indicador resumido de costes;

n) si un fondo invierte en un producto de inversién que no sea un PRIIP, su indicador resumido de costes tendrd en
cuenta los gastos incurridos en el producto de inversion subyacente; el productor del PRIIP podrd utilizar
cualquier informaci6én publicada que represente un sustituto razonable del indicador resumido de costes o bien
haréd la mejor estimacion posible de su nivel méximo sobre la base del examen del folleto actual del producto de
inversién y de su informe y cuentas publicados mds recientemente;
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0) gastos de explotacién (o cualquier retribucién) en virtud de un acuerdo de reparto de honorarios celebrado con
un tercero, en la medida en que no se hayan incluido en otro tipo de costes mencionado anteriormente;

p) los ingresos procedentes de las técnicas eficientes de gestion de carteras en caso de que no se abonen a la cartera;

q) los costes implicitos de los fondos estructurados mencionados en la seccién II del presente anexo, y en particular
en sus puntos 36 a 46;

1) los dividendos percibidos por las acciones mantenidas en la cartera de los fondos, si no se devuelven al fondo.

Costes accesorios

6. Los siguientes tipos de costes accesorios deberan tenerse en cuenta en el importe que debe publicarse:

a) las comisiones en funcién del rendimiento pagaderas a la sociedad de gestion o cualquier asesor de inversiones,
incluidas las comisiones de rendimiento mencionadas en el punto 24 del presente anexo;

b) la participacion en cuenta mencionada en el punto 25 del presente anexo.

Cilculo de determinados tipos de costes de los fondos de inversion
Costes de operacion

7. Los costes de operacién se calculardn de forma anualizada sobre la base de una media de los costes de operacién
soportados por el PRIIP durante los tres afios anteriores. Si el PRIIP opera desde hace menos de tres afios, los costes
de operacion se calculardn utilizando la metodologia contemplada en el punto 21 del presente anexo.

8. El total de los costes de operacién de un PRIIP serd la suma de los costes de operacién calculados de conformidad
con los puntos 9 a 23 del presente anexo, en la moneda de base del PRIIP para cada una de las operaciones
realizadas por el PRIIP en el periodo especificado. Esta suma se convertird en porcentaje dividiéndola entre la media
de los activos netos del PRIIP durante el mismo periodo.

9. Al calcular los costes de operacién incurridos por el PRIIP a lo largo de los dltimos tres afios, los costes reales de
operacién se calculardn utilizando la metodologia descrita en los puntos 12 a 18 del presente anexo para las
inversiones en los siguientes instrumentos:

a) valores mobiliarios definidos en el articulo 2 de la Directiva 2007/16/CE de la Comisién (*);

b) otros instrumentos para los que existen posibilidades frecuentes de venta, reembolso u otro tipo de liquidacién
a precios publicamente disponibles para los participantes en el mercado y que son precios de mercado o precios
ofrecidos o validados por sistemas de valoracién independientes del emisor.

10. Para las inversiones en otros instrumentos o activos, deberdn utilizarse estimaciones de los costes de operacién que
empleen la metodologia descrita en los puntos 19 a 20 del presente anexo.

Tratamiento de los mecanismos de proteccion contra la dilucién

11. Si un PRIP dispone de un mecanismo de fijacién de precios que compense el impacto de la diluciéon de las
operaciones en el propio PRIIP, el importe del beneficio resultante de los mecanismos de proteccién contra la
dilucién para los actuales titulares del PRIIP podrd deducirse de los costes de operacién en que incurra el PRIIP
mediante el método siguiente:

a) El importe monetario de cualquier gravamen de proteccién contra la dilucién u otro pago relacionado con una
operacion en el propio PRIIP que se pague a este tltimo podrd sustraerse del total de los costes de operacion.

b) El beneficio para el PRIIP de la emisién de participaciones (o de permitir de otro modo invertir en el PRIIP) a un
precio distinto del precio medio, o de la cancelacién de participaciones (o de permitir de otro modo el rescate de
fondos del PRIIP) a un precio distinto del precio medio, siempre que el PRIIP reciba el beneficio, se calculard de
la siguiente manera y podra sustraerse del total de los costes de operacion:

i) la diferencia entre el precio de las participaciones emitidas y el precio medio, multiplicado por el nimero
neto de participaciones emitidas;

ii) la diferencia entre el precio de las participaciones canceladas y el precio medio, multiplicada por el niimero
neto de participaciones canceladas.

() Directiva 2007/16/CE de la Comisidn, de 19 de marzo de 2007, relativa a la aplicacién de la Directiva 85/611/CEE del Consejo, sobre la
coordinacién de disposiciones legales, reglamentarias y administrativas sobre determinados organismos de inversion colectiva en valores
mobiliarios (OICVM), en lo que se refiere a la aclaracion de determinadas definiciones (DO L 79 de 20.3.2007, p. 11).
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Costes de operacion reales

12. Los costes reales de cada operacion se calculardn de la siguiente manera:

a) Para cada adquisicion efectuada por el PRIIP, el precio del instrumento en el momento en que la orden de
compra se transmite a otra persona para su ejecucién («precio de llegada» de compra) se sustraerd del precio de
ejecucion neto realizado de la operacion; el valor resultante se multiplicard por el ndmero de participaciones
compradas.

b) Para cada venta efectuada por el PRIIP, el precio neto de ejecucion realizado de la operacion se deducird del
precio del instrumento en el momento en que la orden de venta se transmite a otra persona para su ejecucion
(«precio de llegada» de venta). El valor resultante se multiplicard por el nimero de participaciones vendidas.

13. El precio de ejecucién neto realizado serd el precio al que se ejecute la operacion, incluidos todos los gastos,
comisiones, impuestos y otros pagos (como gravamenes de protecciéon contra la dilucién) asociados con la
operacién, ya sea directa o indirectamente, si dichos pagos se hacen con cargo a los activos del PRIIP.

14. El precio de llegada serd el precio medio de mercado de la inversion en el momento en que la orden de la operacion
se transmite a otra persona. En el caso de las 6rdenes que no se ejecuten en la fecha en que fueron transmitidas
originalmente a otra persona, el precio de llegada serd el precio de apertura de la inversion el dia de la operacién o,
si no se dispone de un precio de apertura, el precio de cierre anterior. Si el precio no estd disponible en el momento
en que la orden de la operacién se transmite a otra persona (debido a que la orden se envid fuera del horario de
apertura del mercado o, en el caso de los mercados no regulados, en los que no existe transparencia de los precios
intradiarios, por ejemplo), el precio de llegada sera el precio de apertura el dia de la operacion o, si no se dispone
del precio de apertura, el precio de cierre anterior. Si una orden se ejecuta sin haber sido transmitida a otra persona,
el precio de llegada seré el precio medio de mercado de la inversién en el momento en que se haya efectuado la
operacion.

15. Si no se dispone de la informacién sobre el momento en el que la orden de la operacién se transmitié a otra
persona (o no estd disponible con un nivel de precision suficiente), o si no se dispone de informacién sobre el
precio en ese momento, se podrd usar como precio de llegada el precio de apertura de la inversion el dia de la
operacioén o, si no se dispone del precio de apertura, el precio de cierre anterior. Al calcular los costes de operacion
a partir de datos anteriores al 31 de diciembre de 2017, se podrd considerar que los precios intradiarios no estdn
disponibles.

16. Los costes relacionados con operaciones realizadas por los PRIIP y relativos a instrumentos financieros incluidos en
una de las categorfas contempladas en el anexo I, seccion C, puntos 4 a 10, de la Directiva 2014/65/UE se
calculardn de la manera siguiente:

a) En el caso de los instrumentos normalizados y para los que exista una negociacién periédica del propio
instrumento (por ejemplo, un futuro sobre un indice bursdtil importante), los costes de operacién se calculardn
en referencia a dicho instrumento. El precio de llegada serd el precio medio del instrumento.

b) En el caso de los instrumentos lineales personalizados, y para los que no exista transparencia de precios
0 negociacién periddica del propio instrumento, los costes de operacién se calculardn en referencia al activo
o activos subyacentes. El precio de llegada se calculard basindose en el precio o precios de los activos
subyacentes, utilizando ponderaciones adecuadas si hay mds de un activo subyacente. Si el coste de operacién del
instrumento es considerablemente superior al coste de operacién del activo subyacente, este hecho deberd
reflejarse en el calculo de los costes de operacion.

¢) En el caso de los instrumentos no lineales, los costes de operacion se podran calcular como la diferencia entre el
precio pagado o recibido por los instrumentos y su valor razonable, sobre la base descrita en los puntos 36 a 46
del presente anexo.

17. Al calcular los costes relacionados con el tipo de cambio, el precio de llegada deberd reflejar una estimacién
razonable del precio consolidado y no simplemente el precio disponible de una sola contraparte o plataforma de
cambio de divisas, incluso si existe un acuerdo para realizar todas las transacciones de cambio de divisas con una
Unica contraparte.

18. Al calcular los costes asociados a las érdenes introducidas en una subasta, el precio de llegada serd el precio medio
inmediatamente anterior a la subasta.
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Costes de operacidn para otros activos

19. Al estimar los costes de operacién de activos distintos a los mencionados en el punto 9 del presente anexo, se
utilizard el método descrito en el punto 12 del presente anexo y el precio de llegada se calculard como sigue:

a) En caso de venta:

i) el precio de llegada serd el precio de valoracién independiente anterior del activo, ajustado a los movimientos
del mercado, en su caso, utilizando un indice de referencia adecuado;

i) si no se dispone de un precio de valoracién independiente anterior, los costes de operacién deberdn calcularse
sobre la base de la diferencia entre el precio de la operacién y una valoracion del valor razonable del activo
antes de su venta.

b) En caso de compra:

i) el precio de llegada serd el precio de valoracién independiente anterior del activo, ajustado a los movimientos
del mercado, en su caso, utilizando un indice de referencia adecuado, si se dispone de dicho precio;

i) si no se dispone de un precio de valoracién independiente anterior, los costes de operacién deberdn calcularse
sobre la base de la diferencia entre el precio de la operacién y una valoracion del valor razonable del activo
antes de la compra.

20. La estimacion del coste de operacion no deberd ser inferior al importe real identificable de los costes directamente
asociados a la operacion.

Costes de operacién para nuevos PRIIP

21. En el caso de los PRIIP que operan desde hace menos de tres afios y que invierten principalmente en los activos
mencionados en el punto 9 del presente anexo, los costes de operacién podrin calcularse multiplicando una
estimacién de la rotacién de cada clase de activos de la cartera por los costes calculados con arreglo al método
mencionado en la letra ¢), o como una media de los costes de operacién reales incurridos durante el periodo de
operacién y una estimacion normalizada basada en los siguientes elementos:

a) Para el mayor mdltiplo de seis meses en que haya operado el PRIIP, los costes de operacién se calculardn con
arreglo a lo descrito en los puntos 12 a 18 del presente anexo.

b) Para el periodo restante hasta tres afios, los costes de operacion se calculardn multiplicando una estimacion de la
rotacién de la cartera en cada clase de activo con arreglo al método mencionado en la letra c).

¢) El método que se empleard variard en funcién de la clase de activos y se determinard de la siguiente forma:

i) En el caso de las clases de activos indicadas en el cuadro que figura a continuacién, los costes de operacién
serdn la media de los costes estimados de operacion (sobre la base de los diferenciales entre precio de
compra y precio de venta, divididos entre dos) para la clase de activos de que se trate en condiciones
normales de mercado.

Para estimar el coste se identificarin uno o varios indices de referencia para cada clase de activos.
A continuacion, se recopilard la media de los diferenciales entre precio de compra y precio de venta de los
indices subyacentes. Los datos recopilados se referirdn al diferencial entre precio de compra y precio de venta
al cierre del décimo dia hdbil de cada mes durante el dltimo afio.

Los diferenciales entre precio de compra y precio de venta recopilados se dividirdn entre dos para obtener el
coste estimado de la operacién en cada momento. La media de esos valores serd el coste estimado de la
operacién de cada clase de activos en condiciones normales de mercado.

Clases de activos

Bonos y obligaciones del Estado Bonos y obligaciones del Estado e instrumentos simi-
lares de mercados desarrollados calificacion AAA-A

Bonos y obligaciones del Estado e instrumentos simi-
lares de mercados desarrollados diferentes calificacio-
nes inferiores a A
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Clases de activos
Bonos y obligaciones del Estado de mercados emer- | Bonos y obligaciones del Estado de mercados emer-
gentes (monedas fuertes y débiles) gentes (monedas fuertes y débiles)
Obligaciones de empresas grado inversion Obligaciones de empresas grado inversién
Otras obligaciones de empresas Obligaciones de empresas de alto rendimiento
ii) En el caso de las clases de activos indicadas en el cuadro que figura a continuacién, los costes de operacion
(incluidos los costes explicitos e implicitos) se estimardn utilizando informacién comparable o bien sumando
las estimaciones de los costes explicitos a las estimaciones de la mitad del diferencial entre precio de compra
y precio de venta, utilizando para ello el método descrito en el inciso i).
Clases de activos
Liquidez Instrumentos del mercado monetario (para una ma-
yor claridad, no se incluyen los fondos del mercado
monetario)
Acciones de mercados desarrollados Acciones de empresas de gran capitalizacion (merca-
dos desarrollados)
Acciones de empresas de mediana capitalizacion
(mercados desarrollados)
Acciones de empresas de baja capitalizaciéon (merca-
dos desarrollados)
Acciones de mercados emergentes Acciones de empresas de gran capitalizacion (merca-
dos emergentes)
Acciones de empresas de mediana capitalizacién
(mercados emergentes)
Acciones de empresas de baja capitalizacién (merca-
dos emergentes)
Derivados cotizados Derivados cotizados
iii) En el caso de las clases de activos indicadas en el cuadro que figura a continuacion, el coste de operacién
serd la media de los costes de operacion observados (basados en diferenciales entre precio de compra y
precio de venta, divididos entre dos) de esta clase de activos en condiciones normales de mercado.
Al identificar el coste de operacion observado se podrdn tener en cuenta los resultados de una encuesta
representativa.
Clases de activos
OTC Opciones OTC exoticas
Opciones OTC ordinarias
Permutas financieras de tipo de interés y permutas de riesgo de crédito OTC y similares
Permutas financieras OTC e instrumentos similares (excepto permutas financieras de
tipo de interés, y permutas de riesgo de crédito OTC y similares)
Operaciones a plazo sobre divisas OTC en mercados desarrollados
Operaciones a plazo sobre divisas OTC en mercados emergentes
22. Las estimaciones de la rotacién de la cartera de un PRIIP que opere desde hace menos de un afio deberdn realizarse
de forma coherente con la politica de inversién que figura en los documentos de oferta. Las estimaciones de la
rotacién de la cartera de un PRIIP que opere desde hace mds de un afio deberdn ser coherentes con la rotacién real
de la cartera.
23. En el caso de los PRIIP que operen desde hace menos de tres afios e inviertan principalmente en activos distintos de

los mencionados en el punto 9 del presente anexo, el productor del PRIIP deberd estimar los costes de operacion
sobre la base del método del valor razonable utilizando activos comparables.
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Comisiones en funcién de la rentabilidad

24. Para calcular las comisiones en funcién de la rentabilidad, se procederd de la siguiente manera:

a) Se calculan las comisiones sobre la base de datos histéricos correspondientes a los dltimos cinco afios. Las
comisiones medias anuales en funcién del rendimiento se calculardn en porcentaje.

b) Si no se dispone de un historial completo de las comisiones de rendimiento porque el fondo o la clase de
acciones es nuevo, las condiciones del fondo han cambiado como consecuencia de la introduccién de la
comisién de rendimiento o la modificacién de uno de sus pardmetros, el método antes mencionado se ajustard
con arreglo a los siguientes pasos:

i) Se parte del historial disponible de las comisiones de rendimiento del fondo o clase de acciones.

ii) Se estima el rendimiento del fondo o clase de acciones para los afios sobre los que no se dispone de datos vy,
si se trata de un modelo relativo de comisién de rendimiento, se tiene en cuenta la serie histdrica de la tasa
de referencia o la tasa critica de rentabilidad.

En el caso de los nuevos fondos, su rendimiento deberd estimarse utilizando el rendimiento de un fondo
comparable o de un grupo de caracteristicas similares. El rendimiento estimado incluird todos los costes
cobrados al nuevo fondo. Por consiguiente, los rendimientos de grupos con caracteristicas similares deben
ajustarse sumando los costes medios pertinentes cobrados con arreglo a las normas del nuevo fondo. Por
ejemplo, en el caso de una nueva clase con una estructura de comisiones diferente, los rendimientos de esta
nueva clase deberdn ajustarse teniendo en cuenta los costes de la ya existente.

iii) Se calculan las comisiones desde el principio del perfodo de muestra, como se establece en la letra a), hasta
la fecha en que se disponga de los datos sobre la comisién de rendimiento real del fondo, aplicando el
algoritmo correspondiente a la serie histérica antes mencionada.

iv) Se concatenan las dos series de datos sobre comisiones de rendimiento con una sola serie a todo lo largo del
periodo de muestra, como se establece en la letra a).

v) Se calculan las comisiones de rendimiento utilizando para ello el método contemplado en la letra a) (media
de las comisiones anuales por rentabilidad).

Participacion en cuenta

25. Para calcular la participacién en cuenta se procederd de la siguiente manera:

a) Se calculan las comisiones sobre la base de datos histéricos correspondientes a los dltimos cinco afios. La partici-
pacién en cuenta media anual se calculard en porcentaje.

b) Si no se dispone de un historial completo de la participacién en cuenta porque el fondo o la clase de acciones es
nuevo, las condiciones del fondo han cambiado como consecuencia de la introduccion de la participacién en
cuenta o la modificacién de uno de sus pardmetros, el método antes mencionado se ajustard con arreglo a los
siguientes pasos:

i) Se parte del historial disponible de la participacién en cuenta del fondo o clase de acciones.

— Se estima el rendimiento del fondo o clase de acciones para los afios sobre los que no se dispone de
datos.

— En el caso de los nuevos fondos, su rendimiento deberd estimarse utilizando el rendimiento de un fondo
comparable o de un grupo de caracteristicas similares. El rendimiento estimado incluird todos los costes
cobrados al nuevo fondo. Por consiguiente, los rendimientos de grupos con caracteristicas similares
deben ajustarse sumando los costes medios pertinentes cobrados con arreglo a las normas del nuevo
fondo. Por ejemplo, en el caso de una nueva clase con una estructura de comisiones diferente, los
rendimientos de esta nueva clase deberdn ajustarse teniendo en cuenta los costes de la ya existente.

ii) Se calcula la participacion en cuenta desde el inicio del periodo de muestra, como se establece en la letra a),
hasta la fecha en que se disponga de los datos sobre la participacion en cuenta real, aplicando el algoritmo
correspondiente a la serie histérica antes mencionada.

iii) Se concatenan las dos series de datos de la participacién en cuenta con una tnica serie a lo largo de todo el
periodo de muestra, como se establece en la letra a).

iv) Se calcula la participacién en cuenta utilizando para ello el método mencionado en la letra a) (media de la
participacion en cuenta anual).
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26. Si no se percibe una participacion en cuenta a todo lo largo de la inversion, en la composicién del cuadro de costes
se debera afadir una advertencia a la indicacién de cero en concepto de participacién en cuenta para aclarar que se
realizard un pago del x % del rendimiento final tras salir de la inversion.

II. LISTA DE COSTES DE LOS PRIIP QUE NO SON FONDOS DE INVERSION
Costes que deben publicarse
Costes tinicos

27. Un coste tnico es un coste de entrada y de salida, que incluye los gastos iniciales, comisiones o cualquier otro
importe pagado directamente por el inversor minorista o deducido del pago que percibe este tltimo o se le adeuda.

28. Los costes tnicos corren a cargo de un PRIIP distinto de un fondo de inversién, independientemente de que
representen gastos necesarios incurridos para su funcionamiento, o la remuneracion de una parte relacionada con él
o que le preste servicios.

Costes y comisiones tinicos de entrada

29. Los costes y comisiones tnicos de entrada incluyen, entre otros, los siguientes tipos que se tendrdn en cuenta en el
importe de costes de los PRIIP que no sean fondos de inversién que se deben publicar:

a) las comisiones de venta;
b) los costes de estructuracion, incluidos los costes de creaciéon de mercado (diferencial) y los costes de liquidacion;

¢) los costes de cobertura (para garantizar que el productor del PRIIP puede replicar la rentabilidad del componente
derivado del producto estructurado; estos costes incluyen los costes de operacion);

d) los gastos juridicos,
e) los costes de la garantia de capital;

f) la prima implicita pagada al emisor.
Costes y comisiones tinicos de salida

30. Los costes y comisiones uinicos de salida incluyen, entre otros, los siguientes tipos que se tendrdn en cuenta en el
importe de costes de los PRIIP que no sean fondos de inversién que se deben publicar:

a) comisiones proporcionales;

b) el diferencial entre la compra y el precio medio para vender el producto y cualquier coste explicito
o penalizacion aplicables por salida anticipada. La estimacion del diferencial entre el precio de compra y el
precio medio se lleva a cabo en relacion con la disponibilidad de un mercado secundario, las condiciones del
mercado y el tipo de producto. En caso de que el productor del PRIIP (o un tercero vinculado) sea la tnica
contraparte disponible para comprar el producto en el mercado secundario, se estimaran los costes de salida que
deben afiadirse al valor razonable del producto segiin sus politicas internas;

c) costes relacionados con el contrato por diferencias (CFD) tales como:

i) las comisiones cobradas por los proveedores de CFD (comision general o comision por cada operacion, es
decir, al abrir y cerrar un contrato);

i) la negociaciéon de CFD, tales como los diferenciales entre precio de compra y precio de venta, los costes de
financiacion, los honorarios de gestién de cuentas e impuestos no incluidos atn en el valor razonable.

Costes recurrentes

31. Los costes recurrentes son pagos que se deducen periddicamente de todos los pagos que deben hacerse al inversor
minorista o del importe invertido.

32. Los costes recurrentes incluyen todos los tipos de gastos a cargo de un PRIIP distinto de un fondo de inversién,
independientemente de que representen gastos necesarios incurridos para su funcionamiento, o la remuneracién de
una parte relacionada con él o que le preste servicios.



L 100/44 Diario Oficial de la Unién Europea 12.4.2017

33. La siguiente es una lista indicativa y no exhaustiva de los tipos de costes recurrentes que, independientemente de
que se deduzcan o cobren por separado, deben tenerse en cuenta en el importe que se debe publicar:

a) los costes relativos al pago de cupones;

b) los costes del subyacente, en su caso.

Costes de los PRIIP mencionados en el punto 17 del anexo IV

34. Los costes y comisiones tnicos de salida son las comisiones de cambio, las comisiones de compensacion y las
comisiones de liquidacion, si se conocen estas.

35. Los costes recurrentes son los costes de cobertura incurridos en condiciones de mercado normales y extremas.

Cdlculo de los costes implicitos de los PRIIP que no son fondos de inversion

36. Para calcular los costes implicitos incorporados en los PRIIP, el productor de estos deberd referirse al precio de
emision y, tras el periodo de suscripcion, al precio de compra del producto disponible en un mercado secundario.

37. La diferencia entre el precio y el valor razonable del producto se considera una estimacion del total de los costes de
entrada incluidos en el precio. Si el productor del PRIP no puede distinguir los costes implicitos que deben
publicarse mencionados en el punto 29 del presente anexo utilizando para ello la diferencia entre el precio y el
valor razonable, deberd ponerse en contacto con el emisor de los distintos componentes del producto, o el
organismo correspondiente, con el fin de obtener la informacién pertinente sobre estos costes.

38. El valor razonable es el precio que se recibirfa por la venta de un activo o que se pagaria por la cesién de un pasivo
en una operacién regulada en el mercado principal (o en el mds ventajoso) en la fecha de valoracién en las
condiciones de mercado actuales (es decir, un precio de salida), independientemente de que el precio se pueda
observar directamente o se estime por medio de otra técnica de valoracion.

39. La politica que regule la evaluacion del valor razonable deberd establecer una serie de normas en los siguientes
ambitos, entre otros:

a) gobernanza;
b) metodologia para el célculo del valor razonable.

40. Las normas mencionadas en el apartado 39 del presente anexo tendrdn por finalidad describir un proceso de
valoracién que:

a) cumpla las normas contables aplicables relativas al valor razonable;

b) garantice que los modelos internos de formacién de precios de los PRIIP son coherentes con las metodologas,
modelos y normas utilizados por el productor de PRIIP para valorar su propia cartera en el supuesto de que el
producto esté disponible para la venta o se mantenga para su negociacion;

c) sea coherente con el nivel de complejidad del producto y el tipo de subyacente;
d) tenga en cuenta el riesgo de crédito del emisor y la incertidumbre sobre el subyacente;

e) establezca los pardmetros para identificar un mercado activo con objeto de evitar una mala evaluacién de los
riesgos que pueda dar lugar en casos extremos a estimaciones sumamente imprecisas;

f) maximice el uso de los datos de mercado observables y minimice el uso de datos no observables.
41. El valor razonable de un producto estructurado se determinara sobre la base de:
a) los precios de mercado, cuando se disponga de ellos o se hayan formado de manera eficiente;

b) modelos internos de formacion de precios que utilicen como datos de entrada valores de mercado relacionados
indirectamente con el producto, derivados de productos con caracteristicas similares (enfoque basado en la
comparacion);

¢) modelos internos de formacién de precios basados en datos de entrada no derivados directamente de datos de
mercado para los que deban formularse estimaciones e hipdtesis (enfoque basado en la valoracién segiin
modelo).

42. Si el valor razonable no puede derivarse de los precios de mercado, deberd calcularse utilizando una técnica de
valoracién que pueda representar adecuadamente los distintos factores que influyen sobre la estructura de pagos del
producto utilizando para ello en todo lo posible datos de mercado.

=4
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43. La técnica de valoracion mencionada en el punto 42 del presente anexo deberd tener en cuenta lo siguiente en
funcién de la complejidad del producto:

a) el uso de operaciones recientes en condiciones de mercado entre partes profesionales debidamente informadas;
b) una referencia al precio de mercado actual de otro instrumento sustancialmente idéntico;

¢) el uso de un método de flujo de caja actualizado adecuado si la probabilidad de cada flujo de caja se determina
utilizando un modelo adecuado basado en la evolucion de los precios de los activos.

44. En el caso de los productos de suscripcion, el valor razonable se calculard en la fecha en la que se determinen las
condiciones del producto. Esta fecha de valoracién deberd ser préxima al inicio del periodo de suscripcion. Si
existen periodos largos de oferta o una alta volatilidad en el mercado, deberd definirse un criterio para actualizar la
informacion sobre los costes.

45. Si se utilizan condiciones preliminares, los costes se calculardn utilizando las condiciones minimas del producto.

46. Si se utilizan precios variables de suscripcion, deberd definirse un procedimiento para incorporar y publicar el
efecto de la variacion de los precios de suscripcion sobre los costes.

III. LISTA DE LOS COSTES DE LOS PRODUCTOS DE INVERSION BASADOS EN SEGUROS
Costes que deben publicarse
Costes unicos

47. Un coste tinico es un coste de entrada y de salida, que incluye los gastos iniciales, comisiones o cualquier otro
importe pagado directamente por el inversor minorista o deducido del primer pago o de un niimero de pagos
limitado al inversor minorista o de un pago en el momento del rescate o expiracién del producto.

48. Los costes unicos corren a cargo del producto de inversion basado en seguros, independientemente de que
representen gastos necesarios incurridos para su funcionamiento o la remuneracién de una parte relacionada con él
o que le preste servicios.

49. Los costes tnicos incluyen, entre otros, los siguientes tipos de costes y comisiones de entrada que se tendrdn en
cuenta en el importe que se debe publicar en el caso de productos de inversién basados en seguros:

a) costes de estructuraciéon o comercializacion;

b) costes de adquisicion, distribucién y venta;

¢) costes de procesamiento/explotacion (incluidos los costes de la gestion de la cobertura del seguro);

d) costes que formen parte de las primas de riesgo biométrico mencionadas en el punto 59 del presente anexo;

e) costes de tenencia del capital necesario (parte inicial que debe publicarse en la medida en que se cobre).

Costes recurrentes

50. Los costes recurrentes son pagos que se deducen periédicamente de todos los pagos del inversor minorista, del
importe invertido o de los importes no asignados al inversor minorista con arreglo a un mecanismo de reparto de
beneficios.

51. Los costes recurrentes incluyen todos los tipos de costes soportados por un producto de inversién basado en
seguros, independientemente de que representen gastos necesarios incurridos para su funcionamiento o la
remuneracion de una parte relacionada con €l o que le preste servicios.

52. La siguiente es una lista indicativa y no exhaustiva de los tipos de costes recurrentes que deberdn tenerse en cuenta
en el importe de «Otros costes corrientes» que figura en el anexo VII, cuadro 2:

a) costes de estructuracién o comercializacion;

b) costes de adquisicién, distribucién y venta;

¢) costes de procesamiento/explotacion (incluidos los costes de la gestion de la cobertura de seguro);

d) costes que formen parte de las primas de riesgo biométrico mencionadas en el punto 59 del presente anexo;

€) otros gastos administrativos;
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f) costes de tenencia del capital (parte recurrente que debe publicarse en la medida en que se cobre);

g) cualquier importe que grave implicitamente el importe invertido, como los costes incurridos para la gestién de
las inversiones de la empresa de seguros (comisiones de depdsito, costes de nuevas inversiones, etc.);

h) pagos a terceros para hacer frente a costes necesarios incurridos para la adquisicién o enajenaciéon de un activo
propiedad del producto de inversion basado en seguros (incluidos los costes de operacion contemplados en los
puntos 7 a 23 del presente anexo).

53. En caso de que un producto de inversion basado en seguros invierta una parte de sus activos en OICVM o FIA, en
un PRIIP que no sea un OICVM o FIA, o en un producto de inversién que no sea un PRIIP, se aplicardn, respecti-
vamente, las letras 1), m) y n) del punto 5 del presente anexo.

Publicacion de los costes de la prima de riesgo biométrico de productos de inversion basados en seguros
Parte del coste de las primas de riesgo biométrico

54. Las primas de riesgo biométrico son aquellas primas que paga directamente el inversor minorista o que se deducen
de los importes abonados a la provisién matemadtica o de la remuneracién de participacion de la pdliza de seguro,
destinadas a cubrir el riesgo estadistico del pago de prestaciones de la cobertura del seguro.

55. El valor razonable de las primas de riesgo biométrico serd el valor actual previsto, segin los tipos de interés
mencionados en el punto 71, letra a), del presente anexo, de los futuros pagos de prestaciones de la cobertura de
seguro, teniendo en cuenta lo siguiente:

a) las hipétesis basadas en las mejores estimaciones sobre estos pagos de prestaciones derivados del perfil de riesgo
de la cartera del productor;

b) otros pagos relacionados con la cobertura de seguro (descuentos sobre las primas de riesgo biométrico
concedidos a los inversores minoristas, aumento de los pagos de prestaciones, reduccion de primas futuras, etc.)
resultantes de mecanismos de reparto de beneficios (legales y/o contractuales).

56. Las hipdtesis basadas en las mejores estimaciones sobre futuros pagos de prestaciones de la cobertura de seguro se
establecerdn de modo realista.

57. Las estimaciones de los futuros pagos de prestaciones no incluirdn mdrgenes de prudencia o los costes de la gestién
de la cobertura del seguro.

58. En el caso de los productores incluidos en el dmbito de aplicacién de la Directiva 2009/138/CE, las hipdtesis
basadas en las mejores estimaciones deberdn ser coherentes con las hipétesis utilizadas para el cdlculo de las
provisiones técnicas del balance con arreglo a la Directiva Solvencia IL.

59. La parte del coste de las primas de riesgo biométrico serd la diferencia entre las primas que se cobren al inversor
minorista contempladas en el punto 54 del presente anexo y el valor razonable de las primas de riesgo biométrico
contempladas en el punto 55 del presente anexo.

60. Un productor de PRIIP podré incluir la totalidad de las primas de riesgo biométrico en el cdlculo de costes tinicos
o recurrentes en lugar de la parte del coste de las mismas.

PARTE 2

Indicadores resumidos de costes y efecto combinado de los costes
I. INDICADORES RESUMIDOS DE COSTES

61. El indicador resumido de costes del PRIIP es la reduccién del rendimiento debido a los costes totales calculados con
arreglo a los puntos 70 a 72 del presente anexo.

62. Para calcular el indicador resumido de costes, los costes que deben publicarse mencionados en el punto 72 del
presente anexo serdn los costes totales. En el caso de los fondos de inversion, estos serdn la suma de los costes
mencionados en los puntos 1 y 2 del presente anexo mds la suma de los costes mencionados en los puntos 4 y 6
del presente anexo. En el caso de los PRIIP que no son fondos de inversion, excepto los contemplados en el punto
17 del anexo IV, serdn la suma de los costes mencionados en los puntos 27 y 28 del presente anexo mads la suma de
los costes mencionados en los puntos 31y 32 del presente anexo. En el caso de los PRIIP mencionados en el punto
17 del anexo 1V, serdn la suma de los costes mencionados en los puntos 34 y 35 del presente anexo; y en el caso de
los productos de inversién basados en seguros, serdn la suma de los costes mencionados en los puntos 47 y 48 del
presente anexo mds la suma de los costes mencionados en los puntos 50 y 51 del presente anexo. Los costes totales
incluirdn asimismo las penalizaciones de salida, en su caso.
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Costes tinicos y coeficientes de costes iinicos

63. El coeficiente de costes de entrada y salida del PRIIP serd la reduccion del rendimiento anual debido a los costes de
entrada y salida, calculados con arreglo a los puntos 70 a 72 del presente anexo.

64. Para calcular el coeficiente de costes de entrada y salida, los costes que deben publicarse mencionados en el punto
72 del presente anexo serdn los costes de entrada y salida con arreglo a los puntos 1 y 2 del presente anexo en el
caso de los fondos de inversién; con arreglo a los puntos 27 a 28 del presente anexo en el caso de los PRIIP que no
son fondos de inversion, excepto los contemplados en el punto 17 del anexo IV; con arreglo al punto 35 en el caso
de los PRIIP contemplados en el punto 17 del anexo IV; y con arreglo a los puntos 47 y 48 del presente anexo en el
caso de los productos de inversién basados en seguros. Los costes de salida incluirdn igualmente las penalizaciones
de salida, en su caso.

Costes recurrentes y coeficientes de los costes de operacion de cartera, de los costes de seguro y de otros costes recurrentes

65. El coeficiente de los costes de operacion de cartera, de los costes de seguro y de otros costes recurrentes del PRIIP
serd la reducciéon del rendimiento anual debido a los costes de operacién de cartera y otros costes recurrentes
calculados con arreglo a los puntos 70 a 72 del presente anexo.

66. Para calcular el coeficiente de los costes de operacién de cartera y el coeficiente de los costes de seguro se aplicard
lo siguiente:

a) Para calcular la operacion de cartera, los costes que deben publicarse mencionados en el punto 72 serdn los
costes de operacién de cartera con arreglo a los puntos 7 a 23 del presente anexo en el caso de los fondos de
inversién; con arreglo al punto 29, letra c), del presente anexo en el caso de los PRIIP que no son fondos de
inversién, excepto los PRIIP contemplados en el punto 17 del anexo IV; y con arreglo al punto 52, letra h), del
presente anexo en el caso de los productos de inversion basados en seguros.

b) Para calcular el coeficiente de los costes de seguro, los costes que deben publicarse mencionados en el punto 72
del presente anexo serdn los costes de seguro con arreglo a los puntos 59 y 60 del presente anexo en el caso de
los productos de inversion basados en seguros.

67. El coeficiente de otros costes recurrentes sera la reduccion del rendimiento anual debido a otros costes recurrentes
calculada como la diferencia entre el indicador resumido de costes contemplado en el punto 61 del presente anexo
y la suma del coeficiente de costes tnicos, con arreglo al punto 63 del presente anexo, mds el coeficiente de los
costes de operacién de cartera, con arreglo al apartado 66, letra a), mds el coeficiente de los costes de seguro, con
arreglo al punto 66, letra b), del presente anexo, més los coeficientes de los costes accesorios, con arreglo al punto
68 del presente anexo.

Costes accesorios y coeficientes de los costes accesorios (coeficiente de las comisiones de rendimiento y de la participacién en cuenta)

68. Para calcular el coeficiente de las comisiones de rendimiento, los costes que deben publicarse mencionados en el
punto 72 serdn los costes accesorios de cartera con arreglo al punto 6, letra a), del presente anexo en el caso de los
fondos de inversion. Para calcular el coeficiente de la participacién en cuenta, los costes que deben publicarse
mencionados en el punto 72 del presente anexo serdn los costes accesorios de cartera con arreglo al punto 6,
letra b), del presente anexo en el caso de los fondos de inversion.

69. Los «costes corrientes», las «comisiones de rendimiento» y la «participacién en cuenta» mencionados en el anexo VII
son, respectivamente, los «costes recurrentes», el «coeficiente de las comisiones de rendimiento» y el «coeficiente de
la participacion en cuenta» mencionados en el presente anexo y en el articulo 5.

Cdlculo del indicador resumido de costes

70. El indicador resumido de costes serd igual a la diferencia entre dos porcentajes, i y r, donde r es la tasa interna de
rendimiento anual en relacién con los pagos brutos efectuados por el inversor minorista y los pagos del beneficio
estimado efectuados al inversor minorista durante el periodo de mantenimiento recomendado, e i es la tasa interna
de rendimiento anual correspondiente al escenario sin costes correspondiente.

71. La estimacién de los futuros pagos de prestaciones con arreglo al punto 70 del presente anexo se basard en las
hipétesis siguientes:

a) A excepcion de los PRIIP mencionados en el punto 17 del anexo 1V, la tasa interna de rendimiento anual, es
decir, la rentabilidad, del PRIIP se calculard aplicando la metodologia y las hipdtesis subyacentes utilizadas para la
estimaci6n del escenario moderado de los escenarios de rentabilidad del documento de datos fundamentales.

b) Los pagos de prestaciones se estimardn partiendo del supuesto de que se deducen todos los costes incluidos en
los costes totales con arreglo al punto 62 del presente anexo.
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c) Para los PRIIP mencionados en el punto 17 del anexo IV y para los fondos OICVM o no OICM en los que los
productores de PRIIP utilicen el documento de datos fundamentales para el inversor de conformidad con el
articulo 14, apartado 2, del presente Reglamento, la rentabilidad serd del 3 %.

72. Para calcular el escenario sin costes contemplado en el punto 70 del presente anexo, se aplicard lo siguiente:

a) Para calcular i, de los pagos brutos realizados por el inversor minorista procedentes del célculo de r se deducirdn
los costes que deben publicarse, o bien los pagos de prestaciones previstos efectuados al inversor minorista
procedentes del cilculo de r se aumentardn en el supuesto de que los importes de los costes que deben
publicarse se hubieran invertido de forma complementaria. Asi pues, i es la tasa interna de rendimiento anual en
relacién con estos pagos ajustados efectuados por el inversor minorista y al inversor minorista.

b) Si los costes que deben publicarse pueden expresarse como un porcentaje constante del valor de los activos,
podrdn no tenerse en cuenta en el cdlculo descrito en el punto 72, letra a), del presente anexo y, en lugar de ello,
podran afiadirse posteriormente al porcentaje de la tasa interna de rendimiento anual i correspondiente al
escenario sin costes respectivo.

Requisitos especificos aplicables a los PRIIP que no son fondos de inversion

73. Para calcular el escenario sin costes mencionado en el punto 70 del presente anexo en el caso de los PRIIP que no
son fondos de inversion, de los pagos brutos realizados por el inversor minorista procedentes del célculo de r,
mencionado en el punto 72 del presente anexo, se deducirdn los costes que deben publicarse.

Requisitos especificos aplicables a los productos de inversién basados en seguros

74. Para efectuar los cdlculos contemplados en los puntos 70 a 72 del presente anexo, se supondrd que no se llevan
a cabo pagos resultantes de la cobertura de seguro durante el periodo de mantenimiento en el caso de los productos
de inversién basados en seguros, lo que significa que el cdlculo del indicador resumido de costes se basard exclusi-
vamente en los pagos estimados de prestaciones del fondo de dotacién.

75. En la medida en que los costes recurrentes y tnicos estén cubiertos por costes explicitos que sean una parte
inamovible del cdlculo de la prima del producto, el célculo de los costes recurrentes y tnicos se basard en estos
costes explicitos.

76. En el caso de la participacion en los beneficios de los productos de inversién basados en seguros se aplicard lo
siguiente:

a) Al calcular los costes recurrentes y tunicos de los productos de inversién basados en seguros, los importes
retenidos del rendimiento de la inversion a través de mecanismos de reparto de beneficios se consideraran costes.

b) Si se devuelve una parte de los costes a los inversores minoristas por medio de primas de costes por separado,
esta parte se considerard un descuento que reduce las deducciones de costes a condicién de que:

i) las primas de costes se declaren por separado respecto de otras partes de la prima de participacién y estén
destinadas a reembolsar partes de los costes generados por las condiciones contractuales del producto;

i) el productor de PRIIP pueda justificar por métodos actuariales sélidos que las primas de costes futuras
previstas estdn cubiertas por beneficios futuros previstos resultantes de hipétesis prudentes sobre los costes
futuros.

Célculo de los coeficientes
Principio contra la doble contabilidad

77. Siun tipo de coste estd cubierto por dos o mds tipos de costes contemplados en el presente anexo, ese tipo de coste
solo se tendrd en cuenta una vez para calcular los indicadores (coeficientes) que se basan en él.

Otras especificaciones
78. Los coeficientes se expresardn en porcentajes con dos decimales.
79. Los coeficientes se calculardn al menos una vez al afio.

80. Los coeficientes se basardn en los cdlculos de costes mds recientes que el productor del PRIIP haya realizado. Sin
perjuicio de lo dispuesto en el punto 77 del presente anexo, los costes incluirdn todos los impuestos.
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En el caso de los fondos de inversion se aplicard lo siguiente:

a) Se realizard un célculo para cada clase de acciones, pero si las participaciones de dos o mds clases tienen el
mismo orden de prelacion, se podrd efectuar un solo célculo para ellas.

b) En el caso de los fondos de inversién por compartimentos (paraguas), cada compartimento o subfondo se tratard
por separado a efectos de la aplicacién del presente anexo, pero los gastos imputables al fondo en su conjunto se
repartirdn entre todos los subfondos de una forma que sea equitativa para todos los inversores.

81. Salvo en el caso del primer célculo de un nuevo PRIIP, y si no se indica lo contrario, los coeficientes se calculardn ex
post al menos una vez al afio. Si no se considera adecuado utilizar la cifra ex post a causa de una variacién
importante, se podrd utilizar en su lugar una estimacién fiable hasta que se disponga de cifras ex post que reflejen el
impacto de la variaciéon importante.

82. Las cifras ex post se basardn en cdlculos de costes recientes que el productor del PRIIP haya considerado adecuados
a tal fin por motivos razonables. Las cifras podrdn basarse en los costes que figuran en la cuenta de resultados del
PRIIP publicada en su dltimo informe anual o semestral, si dicha cuenta es suficientemente reciente. Si no lo es, se
usard en su lugar un célculo comparable reciente basado en los costes cobrados durante el periodo de doce meses
mas reciente.

83. La informacién sobre los coeficientes aplicables en los afios o periodos anteriores se publicard en el lugar que se
indica en el documento de datos fundamentales como fuente general de informacién suplementaria para los
inversores que la necesiten.

84. En caso de que los costes imputables a un OICVM o FIA subyacente deban tenerse en cuenta, se aplicard lo
siguiente:

a) El indicador de costes de cada OICVM o FIA subyacente se dividird proporcionalmente de acuerdo con el
porcentaje del valor neto de los activos del PRIIP que represente dicho OICVM o FIA en la fecha de que se trate,
es decir, la fecha en que se consignan las cifras del PRIIP.

b) Todas las cifras prorrateadas se afiadirdn a la cifra del coste total del PRIIP que efectda la inversion, presentando
de este modo un tnico total.

Metodologia de cdlculo para nuevos PRIIP

85. Para el cdlculo de los diferentes tipos de costes se utilizardn estimaciones en lugar de datos ex post. Dichas
estimaciones se efectuardn adoptando como valores sustitutivos ya sea un PRIIP comparable, ya sea un grupo con
las mismas caracteristicas.

86. En el caso de los PRIIP que cobran una comision fija que lo incluye todo, se utilizard dicha comisién a condicion de
que incluya todos los costes que deban presentarse en virtud de los requisitos de publicacion de costes de los PRIIP.

87. En el caso de los PRIIP que fijen un limite o importe maximo que puede cobrarse, y siempre que este incluya todos
los costes que deban presentarse en virtud de los requisitos de publicacién de costes de los PRIIP, ese limite
o importe maximo podrd utilizarse a condicién de que el productor del PRIIP se comprometa a respetar la cifra
publicada y a asumir los costes que la superen.

88. Si en opinion del productor del PRIIP, el uso de una cifra con dos decimales puede sugerir a los inversores un grado
sospechoso de precision, bastard con utilizar una cifra con un solo decimal.

89. El productor del PRIIP velard por que la precisién de la cifra sea objeto de una revisiéon constante. Decidird cuando
es oportuno comenzar a utilizar cifras ex post en lugar de una estimacion, pero, en cualquier caso, revisard la
precision de la estimacién calculando una cifra basada en datos ex post a mds tardar doce meses después de la fecha
en que el PRIIP se haya ofrecido a la venta por primera vez en cualquier Estado miembro.

II. EFECTOS COMBINADOS DE LOS COSTES
Requisitos comunes aplicables a todos los tipos de PRIIP

90. El cuadro o cuadros mencionados en el articulo 5 contendrdan una indicacién de los costes totales en términos
monetarios y en porcentaje en caso de que el inversor minorista invierta 10 000 EUR (en el caso de todos los PRIIP,
excepto los productos de inversién basados en seguros de prima periddica) o 1 000 EUR anuales (en el caso de los
productos de inversion basados en seguros de prima periddica), respectivamente, durante diferentes periodos de
mantenimiento, incluido el perfodo de mantenimiento recomendado. Los periodos de mantenimiento que deberdn
mostrarse son los mencionados en los puntos 14 a 16 del anexo IV. Si se considera que el producto no tiene una
linea de liquidez alternativa promovida por el productor del PRIIP o un tercero, o si no existen acuerdos de liquidez,
o en el caso de los PRIIP mencionados en el punto 17 del anexo IV, dicha indicacién de los costes solo podrd
mostrarse al vencimiento o al final del perfodo de mantenimiento recomendado.
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91. Si el PRIP no estd denominado en euros, se utilizard un importe de cuantia similar a los establecidos en el
punto 90 del presente anexo que pueda dividirse por mil.
92. Los costes totales incluirdn los costes tnicos, recurrentes y accesorios y, en su caso, las penalizaciones de salida.
93. Se deberd establecer una distincién entre las penalizaciones de salida y otros costes de salida que deban pagarse en
todo caso y que, por consiguiente, siempre deben incluirse en los costes tinicos.
94. La aplicacién de las penalizaciones de salida depende del periodo de mantenimiento de la inversién y del momento

exacto en que el producto se convierta en efectivo. Las penalizaciones de salida no son aplicables si la inversién se
mantiene durante el periodo de mantenimiento recomendado.
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ANEXO VII

PRESENTACION DE LOS COSTES

La reduccién del rendimiento (RIY) muestra el impacto que tendrdn los costes totales que usted paga en el rendimiento
de la inversién que puede obtener. Los costes totales tienen en cuenta los costes tinicos, corrientes y accesorios.

Los importes indicados aqui son los costes acumulativos del producto en si correspondientes a tres periodos de manteni-
miento distintos. Incluyen las posibles penalizaciones por salida anticipada. Las cifras asumen que usted invertird
[10 000 EUR (0 1 000 EUR cada afio en PRIIP de prima periddica)]. Las cifras son estimaciones, por lo que pueden
cambiar en el futuro.

Cuadro 1

Costes a lo largo del tiempo

La persona que le venda este producto o le asesore al respecto puede cobrarle otros costes. En tal caso, esa persona le
facilitard informaci6n acerca de estos costes y le mostrard los efectos que la totalidad de los costes tendra en su inversion
a lo largo del tiempo.

Inversién [10 000 EUR]
Escenarios Con salida después Con salida Con salida
de [1] afio después de [al final del periodo

[periodo de de mantenimiento
mantenimiento recomendado]
recomendado/2]

Costes totales [.1% [.1% [..]1%

Impacto sobre la reduccién del

rendimiento por aio [..]1% [..]1% [..1%

Cuadro 2

Composicion de los costes

El siguiente cuadro muestra:

— el impacto correspondiente a cada afio que pueden tener los diferentes tipos de costes en el rendimiento de la
inversi6n al final del perfodo de mantenimiento recomendado;

— el significado de las distintas categorias de costes.
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Este cuadro muestra el impacto sobre el rendimiento por afio

Impacto de los costes que usted paga
al hacer su inversidn. [Esta es la canti-
dad maxima que pagara y podria pagar
menos].

[¥/O cuando los costes estan incorpo-
rados en el precio, por ejemplo en el
caso de los PRIIP que no son fondos de

Costes de entra- [.1% inversién|
da =1 1 El impacto de los costes ya se incluye en
Costes dnicos el precio. [Esta es la cantidad maxima

que pagara y podria pagar menos].
[Cuando los costes de distribucién se
incluyen en los costes de entrada] Esta
cantidad incluye los costes de distribu-
cion de su producto.

El impacto de los costes de salida de su

Costes de salida |k A e
[..]1% |inversicn a su vencimiento.
Costes de El impacto de los costes que tendran
operacién de la [..]% |Para nosctros la compra y venta de las
e tias cartera inversiones subyacentes del producto.
corrientes El impacte de los costes anuales de la

Otros costes

- [..]% |gestién de sus inversiones y los costes
corrientes

que se presentan en la seccidn Il

El impacto de la comisién de rendi-
mento. Deducimos estas comisiones

Comiscnen de [..]% |de suinversion si el producto obtiene

rendimiento una rentabilidad superior a su indice de
referencia [y por x %]|.
Costes acceso- . — .
rios El impacto de las participaciones en

cuenta. Las cobramos cuando la in-
version [ha obtenido una rentabilidad
superior a x %]. [Un pago de y % del
rendimiento final se efectuara después
de la salida de la inversion.]

Participaciones en

o [..]1%

En el caso de los PRIIP que ofrecen una serie de opciones de inversion, los productores deberdn utilizar los cuadros 1 y
2 del presente anexo para la presentacién de los costes, mostrando en cada cuadro, segin convenga, los valores corres-
pondientes a la serie de costes.
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