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INFORMACIÓN GENERAL SOBRE SERVICIOS DE INVERSIÓN 

1. INFORMACIÓN SOBRE VALUE TREE A.V. Y LOS SERVICIOS QUE PRESTA 

Value Tree A.V., S.A. (en adelante la Entidad o la A.V.) es una agencia de valores inscrita en el Registro Mercantil de 
Madrid, Tomo 16537, Libro 0, Folio 44, Sección 8, Hoja M-281684, y en el Registro de Sociedades y Agencias de Valores 
de la Comisión Nacional del Mercado de Valores con el número 234.  

La Entidad desarrolla su actividad a través de su oficina situada en el Paseo de Eduardo Dato, 21, Bajo izquierda, 28010 
de Madrid. 

La información registrada sobre Value Tree A.V. en la CNMV puede consultarse en el siguiente enlace 
https://www.cnmv.es/portal/Consultas/ESI/ESIS.aspx?nif=A83003574  

1.1. Información sobre la actividad de Value Tree 

Los servicios de inversión y auxiliares prestados por Value Tree A.V. son los detallados en el artículo 140 del Real Decreto 
Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores. No 
obstante, desde su establecimiento en Madrid, la A.V. ha desarrollado su actividad exclusivamente en el ámbito de la 
gestión de carteras de clientes minoristas. 

Servicios de inversión 
• Recepción y transmisión de órdenes de clientes en relación con uno o más instrumentos 

financieros. 
• Gestión discrecional e individualizada de carteras de inversión con arreglo a los mandatos 

conferidos por los clientes. 
• Asesoramiento en materia de inversión  

 
Servicios auxiliares 

• Custodia y administración por cuenta de clientes. 
• Asesoramiento a empresas sobre estructura de capital, estrategia industrial y cuestiones afines, 

así como el asesoramiento y demás servicios en relación con fusiones y adquisiciones de 
empresas 

 

Con carácter general, la A.V. clasifica a todos sus clientes como “minoristas”, otorgándoles así el máximo grado de 
protección como inversores.  

Value Tree podrá actuar a través de agentes, personas físicas o jurídicas, bajo una relación mercantil con la A.V. a través 
de la cual se articulan los principios de actuación de los agentes, obligaciones y medidas de control. Con el fin de 
controlar la actuación de sus agentes, Value Tree ha elaborado un procedimiento de control de la actividad desarrollada 
por estos. 

Los agentes a través de los cuales la A.V. podrá actuar serán aquellos que cumplan con lo dispuesto en el art. 24 del 
Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre el régimen jurídico de las empresas de servicios de inversión y de las 
demás entidades que prestan servicios de inversión y que hayan sido inscritos en el registro de la CNMV (www.cnmv.es)  

1.2. Servicio de gestión de carteras 

A través de la prestación del servicio de gestión de carteras, Value Tree podrá adoptar las decisiones de inversión que 
estime más convenientes para la gestión de las carteras de sus clientes. El cliente, por tanto, al suscribir un contrato de 
gestión de carteras, estará delegando en Value Tree la adopción de las decisiones de inversión de su cartera. Esta 
delegación de gestión supone la selección de productos, toma de decisiones de inversión y, en su caso, la ejecución de 
operaciones por cuenta de sus clientes.  

Con carácter previo a la prestación del servicio, Value Tree se asegurará de que tal servicio es adecuado a los 
conocimientos, experiencia, situación financiera, objetivos, tolerancia al riesgo y preferencias de sostenibilidad del 

https://www.cnmv.es/portal/Consultas/ESI/ESIS.aspx?nif=A83003574
http://www.cnmv.es/


 
 
 

 

3 Value Tree A.V., S.A.  Pº Eduardo Dato 21, Bajo Izda. 28010 Madrid 
Tel: (+34) 91.781.24.10  Fax: (+34) 91.781.24.20  http://www.valuetree.es 

Inscrita en el R.M. de Madrid, Tomo 16537, Libro 0, Folio 44, Sección 8, Hoja M-281684  Inscrita en la CNMV con el nº 234  CIF: A-83003574 

 

cliente a través de la cumplimentación del test de idoneidad. En caso de que el cliente no pueda facilitar la información 
necesaria para llevar a cabo la evaluación de la idoneidad, Value Tree no podrá en ningún caso prestar el servicio de 
gestión de carteras.  

En el marco de la prestación del servicio de gestión de carteras, Value Tree facilitará a sus clientes la información 
periódica relativa a la composición de su cartera, una valoración de sus inversiones, rentabilidad y su comparación con 
el indicador de referencia, así como información desglosada sobre costes, gastos y honorarios percibidos. En el caso 
de que haya manifestado sus preferencias de sostenibilidad, se le informará, al menos una vez al año y en soporte 
duradero, como se ajusta la cartera a sus preferencias de sostenibilidad, que ha indicado en su evaluación de idoneidad. 
Asimismo le comunicaremos, en su caso, y también en soporte duradero la información a que se refiere el Reglamento 
(UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre de 2019 sobre la divulgación de información 
relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios financieros y en el Reglamento (UE) 2020/852 del Parlamento 
Europeo y del Consejo, de 18 de junio de 2020 relativo al establecimiento de un marco para facilitar las inversiones 
sostenibles, así como de sus normas de desarrollo. 

La prestación del servicio de gestión de carteras por Value Tree conlleva una comisión propia. La A.V. pone a disposición 
de sus clientes un folleto de tarifas máximas aplicables. 

1.2.1. Instrumentos incluidos en el ámbito de la gestión de carteras 

Con carácter general, la gestión de carteras se llevará a cabo a través de la inversión de las mismas en los siguientes 
instrumentos financieros: Renta Variable, Renta Fija, Acciones y participaciones de Instituciones de Inversión Colectiva 
y Productos Derivados. 

En el Anexo I se facilita una clasificación de los productos financieros de acuerdo con los criterios establecidos por 
MiFID II. 

1.2.2. Información sobre los instrumentos financieros  

En relación con los instrumentos financieros detallados en el apartado anterior, en el Anexo II se facilita una descripción 
general de la naturaleza y riesgos de los mismos. 

1.2.3. Evaluación de la idoneidad 
1.2.3.1. Aspectos generales 

Con anterioridad a la prestación del servicio de gestión de carteras, la Entidad deberá realizar a sus clientes un 
cuestionario de idoneidad, con el fin de recabar información acerca de sus conocimientos y experiencia previos, así 
como sobre sus objetivos de inversión, situación financiera y preferencias de sostenibilidad.  

El cuestionario de idoneidad refleja, por tanto, el grado de aversión al riesgo de un cliente (o de su cartera) y sus 
preferencias de sostenibilidad en relación al servicio y/o productos financieros existentes en el mercado a los que puede 
acceder a través de la A.V. 

CUESTIONARIO DE IDONEIDAD 
Productos/Servicios Contenido Resultado 
Gestión de carteras 
Asesoramiento en materia de 
inversión 

Conocimientos y experiencia 
financiera 
Situación financiera 
Objetivos de inversión 
Tolerancia al riesgo 
Preferencias de sostenibilidad 
 

Defensivo 
Equilibrado 
Dinámico 
Muy dinámico 
 
Neutral / Bajo / Medio 

 

Los resultados obtenidos mediante la cumplimentación del cuestionario de idoneidad por parte del cliente, permitirán a 
la A.V.: 
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• Prestar un servicio adecuado a los objetivos de inversión del cliente, sus conocimientos y experiencia inversora, 
su situación financiera y su tolerancia al riesgo. 

• Clasificar a sus clientes en función de los perfiles de riesgo determinados por la A.V. 
• Recabar de los clientes sus preferencias de sostenibilidad referidas a la decisión de integrar o no en sus 

inversiones aspectos medioambientales, aspectos sociales o inversiones que combinen ambos elementos con 
el buen gobierno (en adelante ASG), cuyas definiciones y conceptos se encuentran detallados en el Anexo IV 
del presente documento.  
 
De acuerdo con lo explicado antes, el cliente en la evaluación de idoneidad será preguntado sobre sus 
preferencias de sostenibilidad. En particular, tendrá que indicarnos si quiere que su inversión tenga en cuenta 
las principales incidencias adversas en cuestiones relacionadas con la sostenibilidad o que un porcentaje 
mínimo esté constituido por inversiones sostenibles o inversiones medioambientalmente sostenibles, o por el 
contrario, si estas cuestiones no son relevantes para su inversión.  
 
En el primer caso, aplicaremos al mandato de gestión de cartera los parámetros de sostenibilidad que cumplan 
con los criterios sostenibles que haya señalado el cliente; en el segundo, aplicaremos un enfoque neutro en 
materia de sostenibilidad respecto a los instrumentos financieros a incorporar en la gestión de su cartera. Por 
último, en caso de no poder cumplir con las preferencias de sostenibilidad indicadas durante la evaluación de 
idoneidad, el cliente podrá optar por modificar sus preferencias, indicando qué alternativas tenemos para 
prestar el servicio, y en caso de no hacerlo, no podremos prestarle/continuar con la prestación del servicio.  

 

Dado que un mismo cliente puede tener suscritos con la A.V. diferentes mandatos de gestión de varias carteras, la A.V. 
deberá evaluar la idoneidad del servicio de gestión de carteras para cada una de las carteras que gestione. En el caso 
de que la A.V. no pueda obtener la información necesaria para llevar a cabo la evaluación de la idoneidad, no podrá 
recomendar los servicios de inversión que presta o los instrumentos financieros al cliente, ni gestionar su cartera. 

El cuestionario de idoneidad tendrá una vigencia de 3 años, a contar desde la fecha de la firma del mismo por parte del 
cliente. La A.V. deberá poner en conocimiento de sus clientes cualquier modificación que se realice relativa al 
cuestionario, debiendo cumplimentarse el cuestionario actualizado. 

1.2.3.2. Titularidades 

En el supuesto de que la cuenta de valores esté compuesta por varios cotitulares, el resultado de la evaluación de la 
idoneidad que determinará el perfil de inversión será el menor de los perfiles de los titulares, es decir, Value Tree tomará 
en consideración a la hora de evaluar la idoneidad, según proceda, a la persona física que por situación financiera, 
objetivos de inversión, experiencia o conocimientos requiera mayor grado de protección, ello salvo que exista acuerdo 
en contrario entre las partes, en cuyo caso se entenderá que existe aceptación inequívoca y expresa del perfil de riesgo 
que resulte determinado mediante la firma por parte de todos los cotitulares del cuestionario de idoneidad.  

En el supuesto de que se haya designado un apoderado/autorizado en la cuenta, se procederá a evaluar los 
conocimientos y experiencia del apoderado/autorizado mientras que se evaluará la idoneidad en relación con los 
objetivos de inversión, situación financiera, tolerancia al riesgo y preferencias de sostenibilidad del poderdante. 

 

2. CLASIFICACIÓN DE CLIENTES 
2.1. Concepto 

La normativa MiFID II, en el ámbito de la prestación del servicio de gestión de carteras, establece las siguientes 
categorías de clientes en función del grado de protección que se les asigna: 

1) Clientes minoristas 



 
 
 

 

5 Value Tree A.V., S.A.  Pº Eduardo Dato 21, Bajo Izda. 28010 Madrid 
Tel: (+34) 91.781.24.10  Fax: (+34) 91.781.24.20  http://www.valuetree.es 

Inscrita en el R.M. de Madrid, Tomo 16537, Libro 0, Folio 44, Sección 8, Hoja M-281684  Inscrita en la CNMV con el nº 234  CIF: A-83003574 

 

Tendrán la condición de clientes minoristas aquellos clientes a los que se les otorga el mayor grado de protección 
posible. Como norma general, y sin carácter exhaustivo, tendrán la consideración de clientes minoristas los clientes que 
sean persona física, pymes, autónomos, etc.  

2) Clientes profesionales 

Tendrán la consideración de clientes profesionales aquellos a los que se les asume la experiencia, conocimientos y 
cualificaciones necesarias para asumir el riesgo de tomar sus propias decisiones de inversión. Por lo tanto, se les 
otorgará un grado de protección inferior al cliente minorista. Tendrán consideración de clientes profesionales, como 
norma general, las entidades de crédito, las empresas de servicios de inversión, las instituciones de inversión colectiva 
y sus sociedades gestoras, los fondos de pensiones y sus sociedades gestoras, gobiernos y otros organismos públicos, 
etc. 

2.2. Criterios para la clasificación de clientes 

Por defecto, todos los clientes a los que Value Tree preste el servicio de gestión discrecional de carteras serán 
clasificados como clientes minoristas, otorgándoles así el mayor grado de protección posible. 

Los clientes podrán solicitar a Value Tree un cambio de clasificación a una de menor protección siempre que cumplan 
los requisitos de cada una de las categorías por la normativa establecidos por la normativa MiFID II. 

2.3. Criterios para proceder a un cambio de clasificación 

Value Tree informará a los clientes, durante el procedimiento de apertura de cuenta, su categorización como clientes 
minoristas, la cual permanecerá vigente en tanto en cuanto el cliente no comunique a la Entidad su deseo de realizar un 
cambio de categoría o la Entidad no detecte un error en la clasificación realizada al comienzo de la relación de negocio.  

2.3.1. Cambio de categoría hacia otra de menor protección 

Los clientes que deseen solicitar un cambio de categoría de minorista a profesional, deberán solicitar dicho cambio a 
Value Tree, por escrito y en el formato proporcionado por la Entidad, dejando constancia de la solicitud del cambio, la 
fecha desde la cual tendrá efecto dicho cambio, y la firma del cliente. El cambio estará sujeto a la comprobación por 
parte de la Entidad de que el cliente cumple con los requisitos establecidos por la normativa vigente para ser considerado 
como cliente profesional.  

Value Tree comunicará a los clientes que decidan solicitar un cambio de clasificación hacia una de menor protección 
una relación de los derechos que éste podría perder como consecuencia del cambio. 

2.3.2. Cambio de categoría hacia otra de mayor protección 

Los clientes clasificados como profesionales que deseen solicitar un cambio de categoría hacia otra de mayor 
protección (minorista), deberán solicitarlo a la Entidad en los términos descritos en el apartado anterior. Una vez recibida 
la solicitud, Value Tree comunicará al cliente la fecha desde la cual el cambio de clasificación es efectivo. 

 

 

2.3.3. Actualización de la clasificación de clientes 

Value Tree comprobará, periódicamente, que los clientes clasificados como profesionales, continúan cumpliendo con 
los requisitos exigidos por la normativa para ser clasificados como tales.  

En caso de que durante el proceso de actualización la Entidad detectara que un cliente clasificado como profesional ha 
dejado de cumplir con tales requisitos, procederá a reclasificar al cliente como minorista, comunicándoselo al cliente 
por las vías establecidas a tales efectos.  

2.3.4. Información sobre costes y gastos  
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Value Tree incluirá en la información periódica que remite a sus clientes la información de todos los honorarios, 
comisiones, costes, impuestos y gastos que se produzcan. 

Los costes y gastos se cargarán en la cuenta de efectivo del cliente abierta en la entidad depositaria. 

En el Anexo III se adjunta información detallada sobre los costes y gastos. 

POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS INTERNOS DE CONTROL 

3. POLÍTICA DE GESTIÓN DE LOS CONFLICTOS DE INTERÉS 

De acuerdo con lo dispuesto en por el Real Decreto Legislativo 4/2015 por el que se aprueba el texto refundido de la Ley 
del Mercado de Valores y por el Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre el régimen jurídico de las ESI, las 
empresas de servicios de inversión deberán organizarse y adoptar las medidas oportunas para detectar aquellas 
situaciones que puedan generar un conflicto de interés entre sus clientes y la propia empresa o su grupo, incluidos sus 
directivos, empleados, agentes o personas vinculadas con ella, directa o indirectamente, por una relación de control; o 
entre los intereses de dos o más de sus clientes, frente a cada uno de los cuales la empresa mantenga obligaciones. 
Así, la Entidad deberá aprobar, aplicar, y mantener una política de gestión de los conflictos de interés con el fin de impedir 
que los conflictos de interés puedan perjudicar los intereses de sus clientes. 

Con el fin de dar cumplimiento a estas obligaciones, la Entidad ha elaborado una Política de Gestión de los Conflictos 
de Interés con el objetivo de establecer los principios de actuación que impidan generar posibles situaciones de 
conflictos de interés durante la prestación de los servicios de inversión y auxiliares a sus clientes. 

Esta política constituye un complemento, por parte de la Entidad, de la obligación general normalizada de actuar con 
integridad e imparcialidad, tanto con los clientes de la propia Entidad como sus contrapartes. El objetivo es presentar el 
enfoque que se aplica y el procedimiento utilizado por la Entidad para: 

• Identificar las circunstancias que puedan generar un conflicto de interés que implique riesgo de menoscabo a 
los intereses de sus clientes. 

• Establecer y mantener los métodos adecuados para abordar los conflictos. 
• Mantener un registro de los conflictos relevantes que hayan surgido o puedan surgir. 
• Asimismo, la presente Política resultará de aplicación conjuntamente con el Reglamento Interno de Conducta 

de la Entidad (en adelante el RIC). 

La Política de Gestión de los Conflictos de Interés, en su versión íntegra se encuentra publicada en la página web de la 
Entidad (www.valuetree.es). Asimismo, y previa solicitud de los clientes, la Entidad facilitará información más detallada 
de la misma.  

4. POLÍTICA DE INCENTIVOS 

De acuerdo con lo establecido en el Texto Refundido de la Ley del Mercado de Capitales y en Real Decreto 217/2008, de 
15 de febrero, sobre el régimen jurídico de las empresas de servicios de inversión y de las demás entidades que prestan 
servicios de inversión y por el que se modifica parcialmente el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de 
Instituciones de Inversión Colectiva, aprobado por el Real Decreto 1309/2005, de 4 de noviembre, las empresas de 
servicios de inversión deberán comportarse con transparencia y diligencia en interés de sus clientes, como si fueran 
propios. Así, no se considerará que las empresas de servicios de inversión actúan con diligencia y transparencia si, en 
relación con la prestación de un servicio de inversión o auxiliar, pagan o cobran algún honorario o comisión, o entregan 
y reciben algún beneficio no monetario que no se ajuste a lo establecido en la normativa aplicable. 

Con el fin de dar cumplimiento a los principios de transparencia y diligencia, Value Tree ha elaborado una Política de 
Incentivos con el fin de asegurar una correcta y adecuada identificación de los incentivos que se pueden pagar, entregar, 
cobrar o recibir en el ámbito de la prestación de los servicios descritos en el artículo 5 del citado Real Decreto 217/2008 
con el fin de proceder a la correspondiente comunicación de estos incentivos, en su caso, a sus clientes. 

http://www.valuetree.es/
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Con carácter general, Value Tree no podrá pagar o cobrar honorarios o comisiones o proporcionar o recibir cualquier 
beneficio no monetario en relación con la prestación de un servicio de inversión o auxiliar, a un tercero o de un tercero 
que no sea el propio cliente salvo que se cumplan los requisitos establecidos para ello. En caso de que se procediera a 
lo anterior, Value Tree procederá a devolver al cliente dichos honorarios, comisiones o beneficios no monetarios 
percibidos como consecuencia de la prestación del servicio, con las correspondientes retenciones fiscales que sean de 
aplicación. 

La Política de Incentivos, en su versión íntegra se encuentra publicada en la página web de la Entidad 
(www.valuetree.es). Asimismo, y previa solicitud de los clientes, la Entidad facilitará información más detallada de la 
misma.  

5. POLÍTICA DE SALVAGUARDA DE ACTIVOS 

Con el fin de dar cumplimiento a lo establecido en el artículo 193 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, 
por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, así como lo dispuesto en los artículos 39 a 42 
y 65 del Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre el régimen jurídico de las empresas de inversión, Value Tree ha 
establecido la siguiente política con el fin de asegurar una adecuada protección de los instrumentos financieros y fondos 
de sus clientes. 

Dado que Value Tree no presta el servicio de custodia y administración de los instrumentos financieros por cuenta de 
clientes, los activos de cada cliente se encuentran depositados en terceras entidades de crédito a nombre del titular. A 
través de una estructura de registros y cuentas que mantiene en todo caso diferenciados los instrumentos financieros 
de cada cliente de los instrumentos financieros por cuenta de la A.V., se asegura una correcta separación y segregación. 
Este principio de separación y segregación es seguido también por la entidad depositaria seleccionada. Así, todas las 
operaciones efectuadas por Value Tree por cuenta de sus clientes, quedarán registradas en las cuentas de liquidez y 
valores abiertas a nombre de estos en la entidad depositaria, lo cual permite mantener un constante control de los 
activos que están en posesión de los clientes de Value Tree. Asimismo, todas las operaciones quedan registradas en el 
aplicativo de gestión, garantizando una correcta correspondencia de los instrumentos financieros de los clientes y su 
efectivo, conservándose durante el tiempo legalmente exigible por la normativa vigente.  

La Política de Salvaguarda de Activos, en su versión íntegra se encuentra publicada en la página web de la Entidad 
(www.valuetree.es). Asimismo, y previa solicitud de los clientes, la Entidad facilitará información más detallada de la 
misma.  

6. POLÍTICA DE MEJOR EJECUCIÓN Y GESTIÓN DE ÓRDENES 

Con el fin de dar cumplimiento con lo dispuesto en la Directiva 2014/EU/65 MiFID II, que regula los mercados de 
instrumentos financieros, así como con lo establecido en el Real Decreto 4/2015 por el que se aprueba el Texto 
Refundido de la Ley del Mercado de Valores, Value Tree A.V. ha elaborado el presente documento público que contienen 
la Política de Mejor Ejecución y Gestión de Órdenes. Esta Política define los procedimientos adoptados por la Entidad 
para obtener el mejor resultado posible en las operaciones de sus clientes al tiempo que define los procedimientos y 
sistemas de gestión y atribución de órdenes que aseguren una rápida y óptima ejecución. 

Value Tree no es miembro de ningún mercado, por lo que no le resulta posible “ejecutar” directamente las operaciones 
contratadas por cuenta de sus clientes. Por lo tanto, en la política de mejor ejecución de la Entidad, prima la selección 
de entidades a las que transmite sus órdenes, para su posterior ejecución, sobre la selección de los centros de 
negociación que, en última instancia, son elegidos por dichas entidades financieras dentro del marco de su política de 
mejor ejecución. 

Value Tree ha seleccionado a los intermediarios que a continuación se detallan, por tipo de instrumento, para garantizar 
la mejor ejecución de las órdenes de sus clientes. La elección de los intermediarios se ha basado en un análisis del 
cumplimiento tanto de criterios cualitativos como cuantitativos. 

Value Tree establece los siguientes principios en su política: 

http://www.valuetree.es/
http://www.valuetree.es/
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• No ejecuta órdenes directamente en ningún mercado, dado que por términos de volumen los costes de ser 
miembros de mercados no son razonables para la entidad. 

• Puede transmitir órdenes a diferentes intermediarios para cada tipo de instrumento  
• Se considera necesario que el intermediario disponga de una Política de Mejor Ejecución Propia que cumpla 

con las exigencias derivadas de MiFID II. 

 

Los intermediarios seleccionados se muestran a continuación: 

Cliente Renta Variable Renta Fjia Derivados 

Clientes minoristas 
en gestión de 
carteras 

• Banco Inversis S.A. 
• Banque Internationale 

à Luxembourg S.A. 
• Edmond de Rothschild 
• Banco Santander 

International S.A. 
 

• Banco Inversis S.A. 
• CM Capital Markets 

S.A. 
• Banque Internationale 

à Luxembourg S.A. 
• Edmond de Rothschild 
• Banco Santander 

Intermational S.A. 
 

• Banque Internationale 
à Luxembourg S.A. 

• Banco Inversis S.A. 

Value Tree Umbrella 
SICAV 

• Renta 4 
• Kepler Cheuvreux S.A. 
• Quintet 

 

• Miralta Finance Bank 
S.A. 

• CM Capital Markets 
S.A. 

• Dunas Capital -
Inverseguros 

• Banca Zaratinni 
•  

• Altura Martkets 
 

Otras SICAV 
gestionadas 

• Avalon Capital 
Markets 

• Kepler Cheuvreux S.A. 
• Bankinter S.A. 

 

• Bankinter S.A. 
• CM Capital Markets 

S.A. 
 
 

• Altura Markets 
• Bankinter S.A. 

 

Con carácter anual, y en cumplimiento de lo establecido por la normativa MiFID II, Value Tree publicará en su página 
web los cinco principales intermediarios a los que la A.V. haya transmitido órdenes por cuenta de sus clientes. 

 

7. INFORMACIÓN SOBRE CRITERIOS ASG Y LA CONSIDERACIÓN DE INCIDENCIAS ADVERSAS EN MATERIA DE 
SOSTENIBILIDAD 

En relación a la Integración de los riesgos de sostenibilidad en las decisiones de inversión y los resultados 
de la evaluación de las posibles repercusiones de los riesgos de sostenibilidad en la rentabilidad de las 
carteras gestionadas: 

• Value Tree A.V. en la relación con la integración de riesgos de sostenibilidad en las decisiones de 
inversión, tiene en cuenta los riesgos ASG al invertir en nombre de los clientes, siguiendo el 
Reglamento (UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo y del Consejo sobre la divulgación de 
información relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios financieros, (en adelante 
Reglamento de Divulgación).  
 
Para tal fin, se ha elaborado una política específica en materia de integración de riesgos ASG que 
incluye la incorporación de información extra financiera como complemento al análisis tradicional 
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con una metodología propia desarrollada para tal fin, y basada en la información de varios 
proveedores de reconocido prestigio en materia de análisis ASG. 
 

En relación con las principales incidencias adversas de las decisiones de inversión sobre los factores de 
sostenibilidad: 

• Value Tree A.V.  toma en consideración, las principales incidencias adversas sobre los factores de 
sostenibilidad (principalmente: Emisiones de gases de efecto invernadero (GEI), otros factores 
ambientales como iniciativas de las compañías para la reducción de emisiones de carbono, asuntos 
sociales y de empleados: Cumplimiento de los principios del Pacto Mundial de las Naciones Unidas, 
otros factores sociales: controversias graves y muy graves relacionadas con violaciones de 
derechos humanos, exposición a armas controvertidas) y dispone de políticas de diligencia debida 
en relación con la toma en consideración de dichas incidencias adversas a nivel producto 
(exclusivamente aplicado a los compartimentos gestionados por delegación de VALUE TREE 
UMBRELLA SICAV).  
 

En relación con la integración de riesgos de sostenibilidad y la toma en consideración de las principales incidencias 
adversas, la Entidad pone a disposición de sus clientes las correspondientes políticas a través de su publicación en la 
página web (https://valuetree.es/esg/).  

https://valuetree.es/esg/
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ANEXO I 
Clasificación de los productos financieros 

Los productos no complejos son aquellos que cumplen las siguientes características: 

1. Se pueden reembolsar de forma frecuente a precios conocidos por el público. Como norma general, se 
tiene acceso a su valor en cualquier momento, así como hacerlos efectivos. 

2. El inversor no puede perder un importe superior a su coste de adquisición. 
3. Existe información pública, completa y comprensible para el inversor minorista sobre las 

características del producto. 
4. No son productos derivados. 

Los productos complejos son aquellos que no cumplen con todas o algunas de las características anteriores. Además, 
pueden suponer un mayor riesgo para el inversor, ser más ilíquidos, y menos comprensibles para el inversor minorista, 
por sus características. 

Tipo de producto Complejo No complejo 
Renta variable • Acciones no admitidas 

en mercados 
organizados. 

• Acciones convertibles. 
• Acciones privilegiadas 

convertibles o con 
derecho de 
amortización 
anticipada. 

• Participaciones 
preferentes. 

• Acciones admitidas a 
cotización en mercados 
regulados. 

Renta fija • Instrumentos del 
mercado monetario que 
incorporen derivado 
implícito. 

• Bonos que incorporen 
derivado implícito. 

• Instrumentos del 
mercado monetario que 
no incorporen derivado 
implícito: letras el 
tesoro, certificados de 
depósito, pagaré de 
empresas, etc. 

• Bonos del tesoro. 
• Bonos que no 

incorporen derivado 
implícito: bonos y 
obligaciones 
corporativas; cédulas, 
bonos y participaciones 
hipotecarias, etc. 

IIC • Participaciones o 
acciones en IIC no 
UCITS. 

• IIC de Inversión Libre. 
• IIC Inmobiliarias. 
• IIC Private Equity. 
• IIC Capital Riesgo. 

• Participaciones o 
acciones en IIC: FI y 
Sicavs UCITS. 

Otros instrumentos financieros • Contratos de opciones, 
futuros, permutas y 
acuerdos de tipo de 
interés a plazo y otros 
contratos de 

• Depósitos 
estructurados que no 
incorporen un derivado 
implícito. 
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instrumentos 
financieros derivados. 

• Contratos financieros 
por diferencias. 

• Valores que den 
derechos a adquirir o 
vender otros 
instrumentos 
financieros. 

• Depósitos 
estructurados que 
incorporen un derivado 
implícito. 
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ANEXO II 
Información sobre la naturaleza y riesgos de los instrumentos financieros 

A continuación, se detallan las principales características y riesgos asociados a los instrumentos financieros detallados 
en el apartado anterior, así como por la normativa MiFID II y la Ley del Mercado de Valores y que pueden formar parte 
de las carteras gestionadas por Value Tree A.V. 

En relación con los productos sujetos a la normativa PRIIPS o UCITS, la Entidad pondrá a disposición de sus clientes 
los correspondientes documentos de datos fundamentales en los que se invierte a través de su publicación en la página 
web (www.valuetree.es). 

Información sobre la naturaleza y características de los instrumentos financieros 

1. Renta fija 

La renta fija constituye un amplio conjunto de valores que emiten tanto las empresas privadas como las instituciones 
públicas. El titular de los valores de renta fija tiene derechos económicos, pero no políticos, ya que no es propietario de 
la sociedad. El más importante es el derecho a percibir los intereses y principales acordados.  

2. Renta variable 

Una acción es un valor de renta variable, lo que significa que la rentabilidad que se obtendrá de la inversión (compra de 
acciones) no puede ser conocida con certeza. Una acción representa una parte proporcional del capital de una sociedad, 
la cual emite las acciones; por tanto, otorgan a sus tenedores la calidad de socio propietario de la misma, en proporción 
a su participación. La condición de accionista de una sociedad conlleva un conjunto de derechos, así como unas 
responsabilidades asociadas al ejercicio de los mismos.  

De acuerdo con los derechos que incorporan las acciones (cuya determinación corresponde al emisor de las mismas), 
se distinguen diferentes tipos de acciones, entre otros: acciones ordinarias, privilegiadas, sin voto y rescatables.  

3. Inversiones en instituciones de inversión colectiva 

Son Instituciones de Inversión Colectiva (IIC) aquellas cuyo objeto es la captación de fondos, bienes o derechos del 
público para gestionarlos en invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que 
el rendimiento del inversor se establezca en función de los resultados colectivos. Podrán tener la forma de patrimonio 
sin personalidad jurídica propia (Fondos de Inversión) o forma societaria (Sicav). 

En líneas generales, se pueden distinguir varios tipos de IIC: 

• Fondos de renta fija. Son aquellos que invierten la mayoría de su patrimonio en activos de renta fija 
(obligaciones y bonos, letras, etc.). Dentro de esta categoría, aquellos que únicamente invierten en activos a 
corto plazo y nunca en activos de renta variable, se denominan fondos monetarios. 

• Fondos mixtos. Son aquellos que invierten su patrimonio tanto en activos de renta fija, como en activos de 
renta variable. 

• Fondos de renta variable. Son aquellos que invierten un porcentaje mayoritario de su patrimonio en activos de 
renta variable. Según los mercados en los que se invierta, los diferentes sectores industriales, o las 
características de los valores en los que se invierta, podrán establecerse distintas subcategorías de fondos.  

• Fondos garantizados. Este tipo de fondos garantizan la recuperación, como mínimo, de un porcentaje de la 
inversión inicial en un periodo de tiempo determinado. 

• Fondos globales. Esta tipología de fondos no tiene una política de inversión definida, en tanto que disponen de 
la libertad para no fijar con carácter previo los porcentajes de renta variable o fija en los que invertirán. 

4. Otros instrumentos financieros. Derivados. 

Son productos derivados aquellos cuyo precio varía en función de la cotización que alcance en el mercado otro activo o 
valor de referencia, conocido como subyacente. Existe una gran diversidad de instrumentos financieros e indicadores 
económicos que pueden utilizarse como subyacente: acciones, valores de renta fija, divisas, tipos de interés, índices 
bursátiles, etc.  

http://www.valuetree.es/
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Los principales productos derivados son las opciones y los futuros.  

• Opciones. Una opción es un derecho que confiere a su tenedor la posibilidad de comprar o vender a un precio 
fijo determinado, por adelantado, y durante un periodo prefijado, el activo subyacente. Una opción “Call” es un 
derecho de compra, mientras que una opción “Put” consiste en un derecho de venta. Una opción cubierta es 
aquella por la cual retenemos o queremos retener el activo subyacente, mientras que una opción descubierta 
supone una posición especulativa.  

• Futuros. Un futuro es un contrato por el cual una persona (física o jurídica) se compromete a dar o recibir el 
activo subyacente a la finalización de dicho contrato. Implica por ello una obligación contractual, a la fecha de 
vencimiento del mismo, de concluirlo bien con una venta o una compra, o la donación/recepción física del 
activo subyacente al contrato como pago. Los contratos futuros son generalmente sobre divisas, tipos de 
interés, índices de mercados, etc. 

Si el objetivo es la diversificación, el contrato de futuros es un instrumento muy útil para la protección de una 
cartera tradicionalmente invertida en acciones, obligaciones o liquidez. La utilización de este instrumento con 
fines especulativos podría resultar en unas pérdidas superiores al capital invertido. 

Definición de los riesgos asociados a los productos financieros 

a) Riesgo de mercado 

El riesgo de mercado es el riesgo a las pérdidas del valor de un activo asociado a la fluctuación de su precio en el 
mercado. Así, se puede distinguir los siguientes: 

• Riesgo de precio: riesgo de variación en el precio de los activos. 
• Riesgo de cambio o divisa: riesgo de variación de las posiciones denominadas en divisa distintas a la 

de origen del país como consecuencia de la variación en los tipos de cambio. 
• Riesgo de tipo de interés: riesgo de fluctuación originadas por las variaciones en los tipos de interés 

de referencia. 
 

b) Riesgo de crédito 

El riesgo de crédito es la posible pérdida que asume un agente económico como consecuencia del incumplimiento de 
las obligaciones contractuales que incumben a las contrapartes con las que se relaciona. Se distinguen tres tipos de 
riesgo de crédito: 

• Riesgo de liquidación: riesgo producido por la demora en la liquidación de una operación. 
• Riesgo de contrapartida: riesgo como consecuencia de una posible pérdida originada por 

incumplimiento de la contraparte. 
• Riesgo de emisor: riesgo de insolvencia por parte del emisor que no pueda hacer frente, a vencimiento, 

de los títulos por él emitidos. Igualmente se considerará riesgo de emisor el cambio en el valor de 
mercado de los títulos de un emisor como consecuencia de un cambio en la percepción de su 
solvencia por el mercado. 
 
 

c) Riesgo de liquidez 

El riesgo de liquidez es el riesgo de sufrir pérdidas por la dificultad de realizar compras o ventas de activos. Se distinguen 
dos tipos de riesgo de liquidez: 

• Riesgo de liquidez de tesorería: riesgo de no poder hacer frente a las obligaciones de pago debido a 
posibles deficiencias en la estructura de flujos de caja. 

• Riesgo de liquidez de mercado: riesgo de incapacidad de deshacer una posición sin sufrir distorsiones 
en el precio de mercado y coste de operación. 
 

https://es.wikipedia.org/wiki/Riesgo
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d) Riesgo de apalancamiento 

Es el riesgo derivado de la relación entre el capital invertido y el resultado obtenido, existiendo una posibilidad de 
obtención de grandes beneficios, así como grandes pérdidas, excediendo incluso el valor de la inversión inicial. 

e) Riesgo de sostenibilidad:  

Se entiende por riesgo de sostenibilidad toda aquella condición o acontecimiento derivado de factores ambientales, 
sociales o de gobierno corporativo (factores ASG) que, de llegar a producirse, podrían causar un impacto negativo 
material en el valor de una inversión.  

 

De acuerdo con los riesgos especificados, se establece la siguiente tabla de relación entre los diferentes instrumentos 
financieros y los riesgos de los mismos. 

Clase de 
instrumento/Riesgo 

Riesgo de 
mercado 

Riesgo de 
crédito 

Riesgos de 
tipo de 
cambio 

Riesgo de 
tipo de 
interés 

Riesgo de 
liquidez 

Riesgo de 
apalancamiento 

Riesgo de 
sostenibilidad 

(ASG) 

Renta fija x x x x x  x 

Renta variable x x x x x x x 

Instituciones de 
inversión colectiva 

x x x x x x x 

Derivados x x x x x x x 

 

Value Tree pone a disposición de los clientes que así lo soliciten información más completa sobre las características y 
riesgos de los instrumentos financieros. 
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ANEXO III 
Información sobre costes y gastos 

a) Gastos de administración y mantenimiento de cuenta 

Concepto Cobre (en Euros) Periodicidad 
Apertura de cuenta Gratuito - 
Administración y mantenimiento 50 Semestral 
Emisión de certificados de 
legitimación acreditativos de la 
propiedad de los títulos 

Gratuito - 

Contestación Auditorías Gratuito - 
Acceso a internet sobre cuenta 
de un cliente 

Gratuito - 

Información adicional a la 
legalmente obligatoria 

6 por documento - 

Cancelación de cuenta Gratuito - 
 

Nota 1 Las comisiones de este apartado se cargarán con el I.V.A. o impuesto correspondiente, según la normativa vigente. 

Nota 2 Se repercutirán a los clientes los gastos de correo y comunicaciones, según el sistema utilizado para éstas. 

 

b) Comisiones de gestión de carteras 
- Sobre el importe de la cartera gestionada 

Perfil cartera Anual sobre efectivo Periodicidad 
Cartera Defensiva 0,6% Trimestral 
Cartera Moderada 0,8% Trimestral 
Cartera Dinámica 0,8% Trimestral 
Cartera Muy Dinámica 1% Trimestral 

 

- Sobre la revalorización de la cartera gestionada 

Perfil cartera Anual sobre efectivo Periodicidad 
Cartera Dinámica 10% sobre resultado superior al 

5% de rentabilidad 
Anual 

Cartera Muy Dinámica 10% sobre resultado superior al 
7% de rentabilidad 

Anual 

 

  Nota 1 Aplicación de las tarifas 

Las tarifas se aplicarán en función de lo pactado en el contrato de gestión suscrito con el cliente (pudiendo 
en consecuencia resultar aplicables la tarifa sobre el importe de la cartera gestionada y la tarifa sobre la 
revaloración de la cartera gestionada de forma simultánea o exclusivamente una sola de ellas según lo 
acordado). 

      Cuota Fija:   La tarifa establecida sobre el importe total de la cartera gestionada se expresa como % de tipo 
anual y se liquidará y cobrará trimestralmente. Si el periodo a liquidar se corresponde con un 
periodo de tiempo inferior al señalado, la comisión aplicable será la proporción que resulte de la 
tarifa general atendiendo al número de días gestionados. 

La base para el cálculo de la comisión será el primer día de cada trimestre sobre el importe total 
de la cartera gestionada. 
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En la base de cálculo de la comisión de gestión fija, quedará excluida el patrimonio de la cartera 
gestionada invertido en las IICs gestionadas por el grupo Value Tree 

            Cuota Variable: La tarifa establecida sobre la revalorización del total de la cartera gestionada se expresa 
como % de tipo anual y se liquidará y cobrará por anualidad vencida. En caso de cancelación 
de contrato antes de finalizar el año, se liquidará y cobrará al momento de la cancelación sobre 
el resultado alcanzado durante el periodo de vigencia del contrato.   

La base para el cálculo de la comisión será el incremento neto del valor efectivo de la cartera 
al final de cada año (teniendo en cuenta los movimientos de entrada/salida en la cuenta). En 
caso de una eventual caída del valor de la cartera en el transcurso de un año, la comisión 
variable correspondiente a ese año será cero. 

En el caso de que se aplique comisión de éxito por parte de las IICs gestionadas por el grupo 
Value Tree, no se aplicará la cuota variable de la comisión de gestión de cartera.   

  Nota 2 Aplicación de impuestos 
Las comisiones de este apartado se cargarán con el I.V.A. o impuestos correspondientes, según la normativa 
vigente. 

 

c) Comisiones de gestión de vehículos de inversión colectiva 

Value Tree percibirá las siguientes comisiones en concepto de comisión de gestión de los vehículos de inversión 
colectiva que gestiona por delegación. 

Vehículo Anual sobre efectivo Periodicidad 

VTUS – Value Tree Defensive 0,8% Anual 

VTUS – Value Tree Balanced 1,2% Anual 

VTUS – Value Tree Dynamic 1,4% Anual 

VTUS – Value Tree Best Equities 1,6% Anual 

Value Tree Black Sicav 1,12% Anual 

Asturiana de Valores Sicav 0,9% Anual 

Gaminiz Inversiones Sicav 1,4% Anual 

 

  Nota 1 La comisión de gestión percibida por Value Tree será abonada íntegramente por el propio vehículo de 
inversión colectiva. Value Tree no cobrará las comisiones de gestión de carteras detalladas en el apartado 
b) anterior sobre la parte del patrimonio de los clientes que esté invertido en los vehículos de inversión 
colectiva que la Entidad gestiona por delegación. 
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Adicionalmente Value Tree percibirá, en su caso, las siguientes comisiones de éxito aplicando marca de agua, , por la 
gestión de los vehículos detallados a continuación: 

La marca de agua establece que sólo se cobrará la comisión de éxito cuando el valor liquidativo de cada sub-fondo sea 
mayor que el máximo anterior, durante 5 años. Así, si el sub-fondo sufre pérdidas durante ese año, no devenga comisión 
de éxito hasta que se supere el máximo anterior. 

Vehículo Anual sobre efectivo Periodicidad 

VTUS – Value Tree Defensive 7% Anual 

VTUS – Value Tree Balanced 8% Anual 

VTUS – Value Tree Dynamic 8% Anual 

VTUS – Value Tree Best Equities 9% Anual 

 

Modificación de tarifas 

Cualquier modificación de las tarifas de comisiones y gastos repercutibles que puedan ser de aplicación a la relación 
contractual establecida será comunicada a los clientes por escrito, pudiendo ir incorporada a cualquier información 
periódica que se suministre. Los clientes dispondrán de un plazo de dos meses desde la recepción de la citada 
comunicación para modificar o cancelar su relación contractual con la entidad, sin que hasta que transcurra dicho plazo 
les sean de aplicación las tarifas modificadas. No obstante, en el supuesto de que dicha modificación implicase 
claramente un beneficio al cliente, se aplicará inmediatamente. 
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ANEXO IV 
Información en materia de Sostenibilidad en el ámbito de la prestación del servicio de carteras de gestión discrecional 
por parte de Value Tree A.V. 

La definición de preferencias de sostenibilidad de la normativa gira en torno a los siguientes conceptos: 

a) Inversiones sostenibles. - Son aquellas inversiones realizadas en una actividad económica que cumpla lo 
siguiente:  

(i) contribuye a la consecución de un objetivo medioambiental o social;  
(ii) no perjudica significativamente otros objetivos medioambientales y/o sociales; y 
(iii) la empresa beneficiaria siga prácticas de buena gobernanza.  

 
b) Inversiones medioambientalmente sostenibles. Son una categoría de las inversiones sostenibles explicadas 

en apartado anterior. Su principal especialidad es que siguen una serie de criterios o parámetros de 
identificación y medición definidos por la Unión Europea (lo que se conoce como taxonomía). Se trata de 
inversiones en actividades económicas que cumplan con lo siguiente:  

(i) contribuyen sustancialmente a alguno de los objetivos medioambientales definidos por la taxonomía 
de la Unión Europea;  

(ii) no causan un perjuicio significativo a ninguno de los demás objetivos medioambientales anteriores 
(ni a ningún objetivo medioambiental o social en general); y  

(iii) se llevan a cabo por una empresa que cumple unas garantías mínimas. 
 

c) Principales incidencias adversas. Son los impactos negativos relevantes en cuestiones medioambientales y/o 
sociales que pueden producirse como consecuencia de la inversión en una determinada actividad económica. 
Por ejemplo: la emisión de gases efecto invernadero, la desigualdad de los salarios entre hombre y mujeres, la 
violación de derechos humanos, etc. 

Pueden existir instrumentos financieros que presenten una o varias de estas cuestiones o bien que no tengan ninguna 
de ellas, y por tanto, no cumplan con la definición normativa de preferencias de sostenibilidad. 

 

 

 

 

Nombre y firma del cliente:         

Fecha: 


