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1.1

DEFINICIONES -

INTERPRETACION DE LOS TERMINOS

En estos Términos y Condiciones Generales (en adelante
los “Términos”) los siguientes términos, a menos que el
contexto indique lo contrario, tendran los siguientes signi-
ficados y podran utilizarse en singular o en plural, segun
resulte apropiado:

i “Cuenta” significa una cuenta operativa del Clien-
te en Saxo Bank

ii “Extracto de Cuenta” significa un extracto perio-
dico de las operaciones abonadas o adeudadas en
una Cuenta;

iii “Resumen de Cuenta” significa un extracto de la
cartera de valores de los Clientes, posiciones abier-
tas, requisitos de margen, depdsitos en Cuenta,
etc., a una fecha concreta;

iv “Agente” significa una persona fisica o juridica
que realiza una operacién en representacion de
otra persona fisica o juridica, pero no en su propio

nombre;

v “Persona Autorizada” significa una persona auto-
rizada por el Cliente para dar instrucciones a Saxo
Bank;

vi “Politica de Mejor Ejecucion” significa la politica

prevaleciente de Saxo Bank que se encuentra a
disposicion el sitio web del Banco y en la Platafor-
ma de Contratacién sobre la mejor ejecucion a la
hora de ejecutar las 6rdenes de los Clientes;

vii “Dia Habil” significa un dia en que los Bancos es-
tan abiertos y realizan operaciones en Dinamarca;
viii “Contrato CFD" o “CFD" significa un contrato que

es un contrato por la diferencia, tomando como
referencia las fluctuaciones en el precio del valor o
indice de en cuestion;

ix “Cliente” significa una persona fisica o juridica
que es Cliente de Saxo Bank;
X “Clasificacion del Cliente” significa la clasificacion

global, especifica para productos o para operacio-
nes de los Clientes de Saxo Bank;

xi “Uso Comercial” significa cualesquiera usos de
la Plataforma de Contratacion realizado por los
clientes, tanto personas juridicas como empresas.

Xii “Tarifa de Comisiones, Cargos y Margenes” sig-
nifica la tarifa de comisiones, cargos, margenes,
tipos de interés y otros que en cada momento
puedan aplicarse por los Servicios, determinados
por Saxo Bank de una manera regular. La Tarifa de
Comisiones, Cargos y Margenes esta disponible
en el sitio web de Saxo Bank, www.saxobank.com
y podra facilitarse a los Clientes a peticion;

xiii “Politicas sobre Conflictos de Intereses” significa
la politica prevaleciente de Saxo Bank en caso de
conflictos de intereses, que esta disponible en el
sitio web del Banco;

Xiv “Contrato” significa un Contrato, verbal o escrito,
para la compra o venta de una mercaderia, valor,
divisa o instrumento financiero o propiedad, in-
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cluidos productos derivados tales como opciones,
futuros, CFD o cualquier otra operacién relaciona-
da con los mismos, suscrito entre Saxo Bank vy el
Cliente;

“Contrapartes” significa los Bancos y/o interme-
diarios a través de quienes Saxo Bank puede cubrir
sus Contratos con los Clientes;

“Casos de Incumplimiento” tiene el significado
asignado a este término en la Clausula 19;

"FIFO" es la abreviatura de “First In — First Out”
(el primero que se formaliza es el primero que se
cancela) y se refiere al hecho de que en el caso de
que se establezcan uno o varios Contratos con las
mismas caracteristicas, Saxo Bank, en una fecha
concreta, procederd a cerrar en primer lugar el
Contrato mas antiguo;

“Informacion Privilegiada” significa la informacion
no publicada, que podria tener un efecto noticia-
ble sobre el precio de un Contrato, de haberse he-
cho publica;

“Agente Introductor” significa una entidad finan-
ciera o un asesor financiero que es remunerado
por Saxo Bank y/o por los Clientes por referir sus
Clientes a Saxo Bank y/o por prestar asesoramien-
to a dichos Clientes y/o por ejecutar las operacio-
nes de dichos Clientes frente a Saxo Bank;
“Operaciones con Margenes” significa un Contra-
to abierto y mantenido en base a un depésito de
margen en contraposicion a un Contrato basado
en un precio de compra,

“Creador de Mercado” significa un profesional
que participa en los mercados financieros, quien
de manera continuada ofrece precios de compray
de venta para un instrumento financiero con vistas
a su compra o venta, respectivamente, en caso de
que haya Clientes interesados. Como Creador de
Mercado, Saxo Bank, en una operacion, es la con-
traparte inmediata del Cliente;

“Reglas del Mercado” significa las reglas, normas,
costumbres y practicas existentes en cada momen-
to en una bolsa de valores, cdmara de compen-
sacion u otra organizacion o mercado a tener en
cuenta en la conclusién, ejecucién o liquidacion de
una operacion o Contrato y el ejercicio, por parte
de dicha bolsa de valores, cdmara de compensa-
cion u otra organizacién o mercado, de alguna
facultad o autoridad que tenga conferida;
“Disponible para operaciones al margen” es una
base de célculo de intereses que se calcula de
acuerdo con la definicion especificada en la Tarifa
de Comisiones, Cargos y Margenes de Saxo Bank;
“OTC" significa un Contrato relativo a una materia
prima, valor, moneda u otro instrumento financie-
ro o propiedad, incluidas opciones, futuros o CDF
no negociados en una bolsa de valores regulada
0 en una bolsa de materias primas regulada sino
“over the counter” (en un mercado no regulado)
por Saxo Bank bien sea como Creador de Merca-
do, como se describe en la Clausula 14, o de otro
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modo;

XXV “Uso privado” significa cualesquiera usos por par-
te de clientes que son personas fisicas.

XXVi “Principal” significa la persona fisica o juridica que

interviene como parte en una operacion;

xxvii  “Saxo Bank Group” significa todas las entidades
incluyendo la sede principal, oficinas, sucursales,
oficinas de representacion u otras entidades como
se determine en la pagina web de Saxo Bank en
www.saxobank.com

xxviii ~ “Saxo Bank” significa Saxo Bank A/S, CVR n° 15
73 12 49 y que tiene su domicilio en Smakkedalen
2, DK 2820 Gentofte, Dinamarca o alguna sucur-
sal del mismo;

XXiX “Valor” significa los valores u otros activos deposi-
tados en Saxo Bank por el Cliente;
XXX “Servicios” significa los Servicios a prestar por

Saxo Bank con sujecién a estos Términos;

XXXi Confirmacion de la Liquidacién/Operacion” signi-
fica una notificacién de Saxo Bank al Cliente con-
firmando la intervencién del Cliente en un Contra-
to;

xxxii  “Términos” significa estos Términos y Condiciones
Generales por los que se regiran las relaciones en-
tre el Cliente y Saxo Bank;

xxxiii ~ “Plataforma de Contratacion” significa cualquier
Plataforma de Contratacién en linea puesta a dis-
posicién por Saxo Bank en virtud de estos Térmi-
nos.

De plantearse un conflicto entre estos Términos y las Re-
glas de un Mercado en particular, prevaleceran las Reglas
de ese Mercado.

En estos Términos, la referencia a una persona fisica in-
cluye entidades constituidas, asociaciones no constituidas,
sociedades y personas fisicas.

Los encabezados y notas en los Términos aparecen soélo
por referencia y no afectaran al contenido e interpretacion
de los Términos.

En estos Términos las referencias a una ley, estatuto, regla-
mento o decreto, incluye las referencias a cualquier modi-
ficacion oficial o actualizacion de los mismos o a cualquier
reglamento u orden aprobados en el marco de alguna de
tales leyes, estatutos o decretos (o en virtud de alguna mo-
dificacion o actualizacion de los mismos).

RECONOCIMIENTO DEL RIESGO

El Cliente reconoce y entiende que negociar e invertir en
Contratos apalancados y en Contratos no apalancados re-
sulta:

i muy especulativo;

ii puede implicar un grado de riesgo extremo, y

iii sélo es apropiado para personas que si operan con
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margenes pueden asumir el riesgo de pérdida por
encima de su deposito al margen.

El Cliente reconoce y entiende que:

i como el margen que se requiere normalmente en
las operaciones al margen es muy pequeno, las va-
riaciones de precio del activo subyacente pueden
dar lugar a unas pérdidas importantes, pérdidas
que pueden superar notablemente la inversion y
el depdsito para Operaciones con Margenes del
Cliente;

ii cuando el Cliente da instrucciones a Saxo Bank
para que realice una operacion, el beneficio o la
pérdida resultante de cualquier fluctuacion en el
valor del activo o del activo subyacente sera ente-
ramente por cuenta y riesgo del Cliente;

iii el Cliente garantiza que el Cliente esta dispuesto
y tiene capacidad, no solo financiera, de asumir el
riesgo de negociar con inversiones especulativas;

iv el Cliente acepta que no haré responsable a Saxo
Bank por las pérdidas en que pueda incurrir como
consecuencia de que Saxo Bank mantenga la
cuenta del Cliente y siga sus recomendaciones o
sugerencias o las de sus empleados, asociados o
representantes, a menos que Saxo Bank haya ac
tuado con grave negligencia en relacion con ellas;

v el Cliente es conocedor del hecho de que a me-
nos que se indique expresamente otra cosa, Saxo
Bank no se encargard de hacer un seguimiento
continuado de las operaciones ya realizadas por el
Cliente, ni a titulo individual ni manualmente. Asf
pues, Saxo Bank no sera responsable de las opera-
ciones que se desarrollen de una manera diferente
como el Cliente podria haberlo imaginado y/o que
supongan un perjuicio para el Cliente;

vi el Cliente acepta que es imposible garantizar be-
neficios o que no se produzcan pérdidas, en ope-
raciones de inversion;

vii el Cliente acepta que no ha recibido garantias ni
manifestaciones similares de Saxo Bank, de un
Agente Introductor o de representantes del mis-
mo o de ninguna otra entidad con la que el Cliente
esté manejando la Cuenta en Saxo Bank.

CLASIFICACION DEL CLIENTE

En cumplimiento con la Directiva europea 2004/39/CE de
21 de abril del 2004 sobre mercados de instrumentos fi-
nancieros (MiFID) y en aplicacién de la legislacién danesa
(Bekentgarelse om veaerdidpapirhandleres udfgrelse af or-
drer), Saxo Bank clasifica a sus Clientes en tres categorias
principales: Contrapartes elegibles (ECP), Clientes profesio-
nales y Clientes minoristas.

Saxo Bank asigna diferentes niveles de protecciéon regula-
dora a cada categoria y por tanto a los Clientes, dentro de
cada categoria. En particular, los Clientes minoristas son
los que requieren la méaxima proteccion oficial; los Clientes
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profesionales y los ECP son considerados como personas
con mayor experiencia, conocimiento y sofisticacién capa-
ces de evaluar su propio riesgo y, por lo tanto, son los que
requieren menores medidas de proteccion oficial.

Saxo Bank ofrece a sus Clientes la posibilidad de solicitar
su reclasificacion en linea y por lo tanto de incrementar o
reducir el nivel de proteccién oficial requerido. Si un Clien-
te solicita ser clasificado en una categoria distinta (tanto si
se trata de un nivel general como de un nivel de producto),
el Cliente necesita cumplir una serie de criterios especificos
de caracter cuantitativo y cualitativo.

Sobre la base de lo solicitado por el Cliente, Saxo Bank
llevard a cabo una evaluaciéon adecuada sobre el nivel de
experto, experiencia y conocimiento del Cliente para tener
la seguridad razonable, a la vista del caracter de las ope-
raciones o Servicios contemplados, que el Cliente es capaz
de tomar sus propias decisiones en materia de inversion y
de comprender los riesgos que ello implica. Sin embargo,
de no cumplir los criterios mas arriba mencionados, Saxo
Bank se reserva el derecho a decidir si debe prestarle los
Servicios en el marco de la clasificacion solicitada.

SERVICIOS

Sujeto a que el Cliente cumpla sus obligaciones de acuerdo
con estos Términos, Saxo Bank podra realizar operaciones
con el Cliente en inversiones e instrumentos siguientes:

i futuros y CFD con materias primas, valores, tipos
de interés e instrumentos de deuda, indices bur-
satiles u otros indices, divisas y metales basicos y
metales preciosos;

i lingotes, divisas y derivados OTC, al contado y a
plazo;

iii valores, incluidas acciones, bonos y otros instru-
mentos de deuda, incluidas emisiones del gobier-
no y publicas;

iv opciones y warrants para adquirir o disponer de
alguno de los instrumentos mas arriba citados, in-
cluidas opciones sobre opciones;

v activos gestionados bien sea como OTC o como
instrumentos negociados en una bolsa de valores;
y

vi aquellas otras inversiones que Saxo Bank pueda

convenir en cada momento.

Los Servicios prestados por Saxo Bank pueden implicar:

i Operaciones con Margenes;

ii ventas en descubierto (es decir, ventas donde una
parte contractual se obliga a entregar un activo
que no posee); 0

iii operaciones con instrumentos que son:
negociados en bolsas que no estan reconocidas o
designadas como bolsas de inversion; y/o que no
son negociados en una bolsa o bolsa de inversién,
y/o que no son realizables de manera inmediata y
facilmente.
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Las dérdenes se podran pasar como érdenes de mercado
para comprar o vender tan pronto como sea posible al pre-
cio obtenible en el mercado, o para productos seleccio-
nados como 6rdenes con un limite y stop para realizarlas
cuando el precio alcance un nivel predefinido. Las 6rdenes
con limite para comprar y las 6rdenes con stop para vender
deben pasarse por debajo del precio actual de mercado, y
las érdenes con limite para vender y las 6rdenes con stop
para comprar deben pasarse por encima del precio actual
de mercado. Si se alcanza el precio ofertado para las érde-
nes de venta o el precio pedido para las 6rdenes de com-
pra, la orden se cumplimenta tan pronto como sea posible
al precio obtenible en el mercado. Las 6rdenes con limite y
stop se ejecutan de manera consistente con la “Politica de
Mejor Ejecucion de Saxo Bank” y no esta garantizado que
puedan ejecutarse al precio o por el importe especificado,
a menos que expresamente asi lo indique Saxo Bank para
la orden especifica. Para mas informacién sobre los tipos
de drdenes por favor referirse a al sitio web de Saxo Bank.

En relacién con una operacion o Contrato, Saxo Bank efec-
tuara dicha operacion o Contrato como Principal, a me-
nos que se convenga expresamente que Saxo Bank actle
como Agente del Cliente.

El Cliente, a menos que se convenga otra cosa por escri-
to, en relacion con Saxo Bank, interviene en los Contra-
tos como Principal. Si el Cliente actia como Agente, con
independencia de si el Cliente identifica al Principal con
Saxo Bank, Saxo Bank no vendra obligado a aceptar a di-
cho Principal como Cliente, y en consecuencia Saxo Bank
estara facultado para considerar al Cliente como Principal
en relacion con el Contrato.

En el caso de que Saxo Bank facilite asesoramiento, infor-
macién o recomendaciones al Cliente, Saxo Bank no sera
responsable del aprovechamiento de dicho asesoramiento,
informacién o recomendacién, como méas adelante se es-
tablece en la Clausula 21, y el Cliente reconoce y entiende
que:

i todas las operaciones con inversiones negociadas
en bolsa y muchos Contratos se efecttian con su-
jecion, y de acuerdo con las Reglas del Mercado;

ii las Reglas del Mercado normalmente contienen
facultades muy amplias en una situacion de emer-
gencia u otro tipo de situacién no deseable;

iii si una bolsa de valores o una cdmara de compen-
sacion adopta una medida que afecte a una ope-
racion o Contrato, en tal caso Saxo Bank estara
facultado para adoptar una accion acorde con la
situacion y que sea razonable para las partes y en
interés tanto del Cliente como de Saxo Bank;

iv Saxo Bank no sera responsable de las pérdidas,
como se establece mas adelante en la Clausula
21.3, que pueda sufrir el Cliente como resultado
de los actos u omisiones de una bolsa de valores
0 una camara de compensacion, o de una accion
razonable adoptada por Saxo Bank como conse-
cuencia de tales actos u omisiones, a menos que
Saxo Bank haya actuado con grave negligencia en
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relacion con todo ello;

v si Saxo Bank realiza una operacién como Agen-
te del Cliente, la entrega o el pago (segun resul-
te apropiado) por la otra parte interviniente en la
operacion sera de riesgo exclusivo del Cliente;

vi la obligacion de Saxo Bank de entregar las inver-
siones al Cliente o de dar cuentas al Cliente o a
otra persona, en representacion del Cliente, sobre
el producto de la venta de inversiones esta sujeto
a la recepcién por Saxo Bank de los documentos a
entregar o del producto de la venta (segun resulte
apropiado) de la otra parte o partes intervinientes
en la operacién;

vii Saxo Bank, sin previo aviso, podra cancelar, en su
totalidad o en parte, con caracter permanente o
temporal, cualquier facilidad de cuenta facilitada
por Saxo Bank al Cliente. Entre las situaciones don-
de Saxo Bank puede adoptar una medida de este
orden se incluyen las siguientes:

viii si Saxo Bank considera que el Cliente puede estar
en posesion de Informacion Privilegiada;

iX si Saxo Bank considera que las condiciones de con-
tratacion son anormales,

X si Saxo Bank no tiene la posibilidad de calcular

los precios del Contrato en cuestién debido a la
no disponibilidad de informacion del mercado en
cuestion.

Las operaciones de valores estan sujetas a la Ley Ejecutiva
Danesa sobre Proteccion de los Inversores N° 809, de 29
de junio de 2007, con sus modificaciones. Saxo Bank no
asume la obligacién de ofrecer asesoramiento, informacion
o recomendacion individual sobre los productos financie-
ros no regulados por dicha Ley Ejecutiva.

Normalmente Saxo Bank no ofrecerd asesoramiento al
Cliente sobre aspectos fiscales relacionados con los Ser-
vicios. Se advierte al Cliente que debera obtener asesora-
miento independiente individual de su asesor financiero,
auditor o asesor juridico en lo que respecta a las implica-
ciones fiscales de los respectivos Servicios.

Con independencia de cualquier otra estipulaciéon conte-
nida en estos Términos, al prestar sus Servicios, Saxo Bank
esta facultado para adoptar cualquier medida que pueda
considerar necesaria y razonable para garantizar el cumpli-
miento con las Reglas del Mercado y con todas las demas
leyes y normas reglamentarias aplicables.

RELACIONES ENTRE SAXO BANK Y EL CLIENTE

El Cliente facilitard a Saxo Bank instrucciones verbales o
escritas (entre éstas se incluyen las instrucciones facilita-
das via Internet o por correo electrénico, como mas abajo
se describe). Saxo Bank acusara recibo de las instrucciones
verbalmente o por escrito, segun resulte apropiado.
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El Cliente informara a Saxo Bank por escrito en nombre de
las personas a las que el Cliente haya otorgado un Poder de
Representacion para que pasen instrucciones a Saxo Bank
en representacion del Cliente. Por razones practicas, Saxo
Bank sélo podrd mantener en el registro un Poder de Re-
presentacion por cada Cliente. Si el Cliente, en algin mo-
mento, deseara revocar dicho Poder de Representacion,
cambiar las facultades del Poder de Representacién, u
otorgar un Poder de Representaciéon a una persona distin-
ta, deberd comunicarlo a Saxo Bank por escrito. Saxo Bank,
por lo que se refiere al Poder de Representacién, esta fa-
cultado, de acuerdo con las normas generales, para recibir
instrucciones de toda persona autorizada por el Cliente asi
como de las personas que aparezcan como autorizadas.

Junto con las condiciones indicadas en la pagina web de
Saxo Bank y las disposiciones previstas en el Articulo 6,
relativas a la Plataforma de Contratacion, las siguientes dis-
posiciones seran de aplicacion a los contratos celebrados
por Internet:

i Saxo Bank no asumira el riesgo frente a Clientes
por cualesquiera pérdidas, gastos, costes o res-
ponsabilidades en que pudiere incurrir el cliente
por fallos del sistema, fallos en la transmisién o
retrasos o errores técnicos similares, salvo cuando
Saxo Bank hubiere incurrido en negligencia grave
en los supuestos mencionados;

ii Saxo Bank podra ofrecer al Cliente precios de con-
tratacion en tiempo real. Debido a la demora en la
transmision entre el Cliente y Saxo Bank, el precio
ofrecido por Saxo Bank puede haber sufrido modi-
ficaciones antes de que Saxo Bank reciba la orden
del Cliente. En el supuesto de ofrecerse al Cliente
la ejecucion automaética de las 6rdenes, Saxo Bank
estara facultado para modificar el precio al que se
ejecute la orden del Cliente y ajustarlo al precio de
mercado en el momento en que se reciba la orden
del Cliente;

iii La Plataforma de Contrataciéon puede estar dispo-
nible en varias versiones diferentes, que pueden
diferir en varios aspectos, incluidos, entre otros, el
nivel de seguridad ofrecido, los productos y ser-
vicios disponibles, etc. Saxo Bank no respondera
frente al Cliente por cualesquiera pérdidas, gastos,
costes o responsabilidades en que pudiere incurrir
el Cliente como consecuencia del uso por parte
del mismo de una version distinta de la version es-
tandar de Saxo Bank con todas las actualizaciones
disponibles instaladas;

iv El Cliente responderd de todas las 6rdenes y de
la exactitud de toda la informacion, enviada por
Internet utilizando el nombre del Cliente, la con-
trasefia o cualquier otro medio de identificacion
personal utilizado para identificar al Cliente;

v El Cliente debera mantener sus contrasefias en
secreto y asegurarse de que ningun tercero tiene
acceso a los servicios de contratacion del Cliente;

Vi En el supuesto de que se utilizare la Plataforma
de Contratacién con fines comerciales, el Cliente
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respondera ante Saxo Bank por los contratos ce-
lebrados utilizando la contrasefia del Cliente, in-
cluso cuando dicho uso se hubiera realizado sin
autorizacion o justificacion;

vii Independientemente del hecho de que la Plata-
forma de Contratacién pudiere confirmar que un
Contrato se ha celebrado inmediatamente des-
pués de que el Cliente hubiere transmitido sus
instrucciones a través de la Plataforma de Contra-
tacién, Unicamente la Confirmacién de la Liquida-
cion/Operacion remitida por Saxo Bank o puesta a
disposicion del Cliente por la Plataforma de Con-
tratacion constituird la confirmacién de ejecucion
por parte de Saxo Bank.

Las instrucciones enviadas por el Cliente a través de la
Plataforma de Contratacion o por correo electrénico sélo
pueden considerarse recibidas y, sélo entonces, constitui-
ran una instruccion valida y/o un Contrato vinculante entre
Saxo Bank y el Cliente una vez que dichas instrucciones
hayan sido registradas como ejecutadas por Saxo Bank y
confirmadas por Saxo Bank al Cliente a través de la Con-
firmacion de la Liquidacion/Operacion y/o del Extracto de
Cuenta, y la simple transmision de una instruccion por par-
te del Cliente no constituira un Contrato vinculante entre
Saxo Bank y el Cliente.

El Cliente deberd facilitar de inmediato a Saxo Bank las
instrucciones que Saxo Bank pueda solicitarle. Si el Cliente
no facilitara de inmediato dichas instrucciones, Saxo Bank,
a su mejor criterio, podra adoptar aquellas medidas, a ex-
pensas del Cliente, que Saxo Bank considere necesarias o
deseables para su propia proteccion o para la proteccion
del Cliente. Esta disposicion se aplicara, de manera similar,
en aquellas situaciones en que Saxo Bank no tenga la po-
sibilidad de ponerse en contacto con el Cliente.

Si el Cliente no envia a Saxo Bank una notificaciéon comuni-
candole su intencién de ejercitar una opcion u otro Contra-
t0, que requiera una instruccion del Cliente en el momento
estipulado por Saxo Bank, Saxo Bank podra considerar la
opcién o Contrato como abandonado por el Cliente. Si un
Contrato pudiera prolongarse en la fecha de su expiracion,
Saxo Bank, a su mejor criterio, podra decidir prolongar o
cerrar dicho Contrato.

Saxo Bank podra (si bien bajo ninguna circunstancia estara
obligado) requerir la confirmacién, de aquella manera que
Saxo Bank pueda solicitar de manera razonable, si en una
instruccién se ordena cerrar una cuenta o transferir dine-
ro del Cliente o en aquellas situaciones en que Saxo Bank
considere necesaria o deseable dicha confirmacion.

De acuerdo con las normas generales aplicables a los po-
deres de representacion, el Cliente responde ante Saxo
Bank por las pérdidas que Saxo Bank pueda sufrir como
consecuencia de las instrucciones recibidas de una persona
que esté expresa o tacitamente facultada para pasar ins-
trucciones a Saxo Bank en representacién del Cliente.
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Saxo Bank podra rehusar el actuar siguiendo las instruc-
ciones de una persona autorizada por el Cliente si Saxo
Bank entiende que es probable que el actuar de acuerdo
con la instrucciéon recibida podria implicar una violacion
de la legislacion relevante para el sector, la practica habi-
tual del mercado, incluyendo, pero sin limitarse a ello, la
legislacion sobre blanqueo de dinero o sobre contratacién
con Informacion Privilegiada, o si la disposicion, al mejor
criterio de Saxo Bank, pudiera poner en riesgo la solidez
financiera de los Clientes y/o del Banco.

En general, Saxo Bank actuara de acuerdo con las instruc-
ciones, en la medida en que resulte posible en la practica,
y por lo que respecta a las instrucciones de contratacién,
actuard de manera consistente con la Politica de Mejor
Ejecucion del Banco. Sin embargo, si después de haber
recibido las instrucciones, Saxo Bank considera que no es
razonablemente posible actuar siguiendo dichas instruc
ciones, dentro de un periodo de tiempo razonable, Saxo
Bank podra posponer el actuar siguiendo tales instruccio-
nes hasta que Saxo Bank, a su mejor criterio, considere
viable hacerlo o bien notificara al Cliente que Saxo Bank
rechaza el actuar siguiendo tales instrucciones.

Es posible que se produzcan errores en los precios de las

operaciones cotizadas por Saxo Bank. En tales circuns-

tancias, sin perjuicio de los eventuales derechos que éste

pueda tener de acuerdo con la ley danesa, Saxo Bank no

vendra obligado por ningun Contrato que supuestamen-

te haya sido formalizado (con independencia de que haya

sido o no confirmado por Saxo Bank) a un precio que:

i Saxo Bank esté en condiciones de probar al Clien-
te que era manifiestamente incorrecto en el mo-
mento de cerrarse la operacién; o

ii era, o tenia que haber sido razonablemente co-
nocido para el Cliente, que era incorrecto en el
momento de cerrarse la operacion.
En cuyo caso, Saxo Bank se reserva el derecho o
bien 1) a cancelar la operacion en su conjunto, o 2)
a corregir el precio erréneo al que se cerré la ope-
racion, bien sea al precio al que Saxo Bank asegu-
ré la operaciéon o, alternativamente, al precio de
mercado histéricamente correcto.

Las estrategias de contratacion orientadas a aprovechar
errores en los precios y/o en las operaciones cerradas a
precios fuera de mercado (generalmente conocidas como
“sniping”) no son aceptadas por Saxo Bank. Siempre que
Saxo Bank pueda documentar en el momento de formali-
zar la operacién que se ha producido un error en los pre-
cios, en las comisiones o en la Plataforma de Contratacion,
y siempre que Saxo Bank pueda demostrar que es probable
que el Cliente, tomando como base la estrategia de éste
u otro comportamiento probable, se haya aprovechado
deliberadamente y/o sistematicamente, o haya intentado
aprovecharse de dicho error, Saxo Bank estara facultado
para adoptar una o varias de las siguientes contramedi-
das:

i ajustar los margenes de precio disponibles para el

Cliente;

5.13

5.14
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ii restringir el acceso del Cliente a los flujos de in-
formacion, a las cotizaciones para contratacion
instantanea, y hasta inclusive, facilitarle solo coti-
zacién manual;

iii recuperar, con cargo a la cuenta del Cliente, cual-
quier beneficio en la contratacién historica que
Saxo Bank pueda documentar que éste ha obte-
nido mediante este abuso de liquidez, en algun
momento durante la relacién con el Cliente; y/o

iv dar por terminada de inmediato la relaciéon con el
Cliente envidndole una notificacion escrita al res-
pecto.

Si el Cliente es mas de una persona (por ejemplo, si se trata

de titulares conjuntos):

i Las obligaciones de cada una de dichas personas
tendran caracter directo y solidario;

ii Saxo Bank podré actuar siguiendo las instrucciones
recibidas de una de las personas si es, o aparece
frente a Saxo Bank como una de dichas personas,
con independencia de que la persona en cuestion
sea 0 No una persona autorizada;

iii Cualquier notificacion u otra comunicacion facili-
tada por Saxo Bank a una de dichas personas se
considerara que ha sido facilitada a todas dichas
personas; y

iv Los derechos de Saxo Bank en virtud de la Clausula
19 seran de aplicacion de considerarse que en re-
lacion con alguna de dichas personas se ha produ-
cido alguno de los hechos descritos en la Clausula
19.

El Cliente conviene que Saxo Bank podré registrar todas las
conversaciones telefénicas, las conversaciones por Internet
(chat), y las reuniones que se celebren entre el Cliente y
Saxo Bank y utilizar dichos registros, o las transcripciones
de dichos registros, como evidencia frente a cualquier otra
parte (incluyendo, pero sin limitarse, cualquier autoridad
reguladora y/o un tribunal) a quien Saxo Bank, a su me-
jor criterio, considere que es deseable y necesario facilitar
dicha informaciéon en caso de disputa o de preverse una
disputa entre Saxo Bank y el Cliente. Sin embargo, razo-
nes técnicas pueden impedir que Saxo Bank registre una
conversacion, al tiempo que los registros o las transcripcio-
nes realizadas por Saxo Bank seran destruidos de acuerdo
con la practica habitual de Saxo Bank. En consecuencia,
el Cliente no podra tomar como base la disponibilidad de
tales registros.

Si el Cliente pasa instrucciones a Saxo Bank para que entre
en una posicidon opuesta a una o varias de las posiciones
abiertas del Cliente, Saxo Bank procedera a cerrar la posi-
cion contraria de acuerdo con los principios FIFO a menos
que la posicion tenga érdenes que guarden relacion con
ella, o de convenirse otra cosa.

El cliente reconoce que Saxo Bank tiene el derecho pero no
la obligacion de cerrar directamente posiciones opuestas.
Esto aplica no solo cuando las posiciones estan en la misma
cuenta, sino también cuando estan en cuentas separadas.

5.17

6.1

6.2

6.3

6.4

6.5

6.6

Si el Cliente opera con diferentes Cuentas (o subcuentas)
y de mantener abiertas posiciones opuestas en diferentes
Cuentas (o subcuentas), Saxo Bank no procedera al cierre
de dichas posiciones. El Cliente ha sido advertido expresa-
mente de que a menos que se cierren manualmente, todas
estas posiciones podran renovarse de manera continuada
y por tanto, en consecuencia, todas ellas incurrirdn en un
coste por su renovacion.

NOTA ESPECIAL EN RELACION CON EL USO

DE LA PLATAFORMA DE CONTRATACION

Los requisitos técnicos que deberd cumplir el Cliente en
relacion con su equipo informatico, sistema operativo, co-
nexiéon a Internet, etc. se describen en la pagina web de
Saxo Bank.

El Cliente debera introducir su nombre de usuario y su con-
trasefia al comenzar la sesion en la Plataforma de Contrata-
cion. Para ello, el Cliente deberd memorizar la contrasefia,
ya que la introduccién de una contrasena incorrecta cinco
veces consecutivas conllevara el bloqueo del usuario. En
el supuesto de que el Cliente sospechara que su contrase-
fia obra en conocimiento de un tercero, deberd contactar
inmediatamente con el Servicio de Atencién al Cliente de
Saxo Bank para bloquear su Plataforma de Contratacion. El
Cliente podra solicitar a continuaciéon una nueva contrase-
fa.

El Cliente podra bloquear su Plataforma de Contratacion
en cualquier momento, para lo que deberd contactar con
el Servicio de Atencion al Cliente. El bloqueo de la Platafor-
ma de Contratacion evitard el acceso de terceros a la mis-
ma. Las ordenes y las posiciones abiertas en la plataforma
antes del bloqueo no se veran afectados por el bloqueo
salvo cuando asi lo solicitare expresamente el Cliente, y el
Cliente respondera de la decision relativa a dichas posicio-
nes.

El derecho a usar la Plataforma de Contratacién es un de-
recho personal y el Cliente no debera permitir a otras per-
sonas el uso de su nombre de usuario y/o contrasefa. En el
supuesto de que el Cliente deseare permitir a un tercero la
utilizacion de su cuenta, el Cliente debera emitir un poder
independiente a favor de dicho tercero. El poder debera
redactarse en el formulario correspondiente de Saxo Bank,
quien debera aprobar la emision del mismo. Saxo Bank en-
tregara un nombre de usuario y una contrasefa al titular
del poder.

Desde la Plataforma de Contratacion, el Cliente podra im-
primir los informes correspondientes a las actividades de
contratacion y los balances de la cuenta.

En el supuesto de que el Cliente emitiere una orden y de-
seare cancelarla a continuacion, podra solicitar la cancela-
cion hasta el momento de la ejecucion. El Cliente acepta
gue Saxo Bank no tiene obligaciéon de cancelar la orden.
Las solicitudes de cancelacion y las 6rdenes se podran rea-
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lizar a través de la Plataforma de Contratacién o llamando
al Servicio de Sales Trading. Las solicitudes relativas a can-
celaciones de 6rdenes generadas con exceso sobre el mar-
gen Unicamente se podran tramitar a través del Servicio de
Sales Trading. Las 6rdenes no se consideraran canceladas
hasta la recepcion por parte del Cliente de la correspon-
diente confirmacion por escrito emitida por Saxo Bank.

En caso de Uso con fines Privados de la Plataforma de Con-

tratacion, seran de aplicacion las siguientes disposiciones

relativas a limitacion de la responsabilidad del Cliente por
motivos de abuso:

i El Cliente tendra derecho a deduccion de hasta
1.200 DKK por las pérdidas resultantes del uso sin
autorizacion por parte de un tercero del nombre
de usuario y la contrasena de la Plataforma de
Contratacion del Cliente.

i El Cliente responderd incondicionalmente en el
supuesto de que el uso ilegal fuere realizado por
cualesquiera personas a quienes él hubiere con-
fiado su nombre de usuario y contrasefa en cir-
cunstancias en las que se hubiera dado cuenta o
se hubiere podido dar cuenta de que existia un
riesgo evidente de abuso como resultado de dicha
delegacion.

El Cliente no respondera de cualesquiera usos ilegales de
su Plataforma de Contratacion que tuvieren lugar después
de informar a Saxo Bank.

En el supuesto de que la Plataforma de Contratacion se
usare con fines Privados, Saxo Bank respondera por las
pérdidas resultantes de cualesquiera registros incorrectos
o errores contables, incluso en caso de error accidental.

Saxo Bank no respondera de cualesquiera pérdidas sufri-

das como consecuencia de:

i fallos operativos que impidan el uso de la Platafor-
ma de Contratacion

i Interrupciones que impidan al Cliente el acceso a
la Plataforma de Contratacion

iii El Uso de Internet como medio de comunicacion y
transporte

iv Los dafnos ocasionados por causas del propio sis-
tema informatico del Cliente

Saxo Bank no respondera de cualesquiera pérdidas ocasio-
nadas al Cliente como consecuencia de la instalacion y el
uso de los programas informaticos empleados en la Plata-
forma de Contratacién, salvo cuando dicha responsabilidad
fuere de aplicacion de conformidad con la legislacién de
necesaria aplicacion. En el supuesto de que la Plataforma
de Contratacion se empleare con fines Comerciales, el
Cliente debera garantizar que la misma esta debidamen-
te protegida contra posibles pérdidas directas o indirectas
que pudieren resultar de la instalacién y el uso de los pro-
gramas informaticos en el sistema informatico del Cliente.
Asimismo, el Cliente debera realizar copias de seguridad de
aquellos datos cuya pérdida pudiere ocasionarle pérdidas.

7. TRANSFERENCIAS DE DINERO A LAS CUENTAS
DE LOS CLIENTES EN SAXO BANK

71 Si el Cliente transfiere dinero desde una cuenta en otro
Banco el dinero se contabilizard normalmente en la cuenta
del Cliente el primer Dia Habil siguiente una vez que Saxo
Bank haya recibido la transferencia. El Cliente debe saber
que pueden transcurrir hasta cinco Dias Habiles desde que
el Banco remitente transfiere el dinero hasta que la trans-
ferencia se recibe en Saxo Bank.

7.2 El Cliente debe saber que acontecimientos especiales como
los descritos en la Clausula 29.4 pueden provocar que la
contabilizacién de los ingresos se demore hasta tres Dias
Habiles a partir de la fecha en que la transferencia se reciba
en Saxo Bank.

7.3 Si el Cliente traspasa dinero entre dos cuentas mantenidas
en Saxo Bank el dinero se contabiliza en ambas cuentas en
la fecha del traspaso.

7.4 El Cliente puede considerar que el dinero estara disponible
en la cuenta a partir de las 12 horas CET en la fecha en que
se haya contabilizado.

8. MARGENES, GARANTIA, PAGOS Y ENTREGA

8.1 El Cliente debera pagar a Saxo Bank, a primer requerimien-
to:

i Aguellos importes, a titulo de depdsito, o como
margen inicial o como margen de variaciéon que
pueda requerir Saxo Bank. En el caso de un Con-
trato formalizado por Saxo Bank en una bolsa, di-
cho margen no sera inferior al importe o porcen-
taje estipulado por la bolsa en cuestién mas aquel
margen adicional que Saxo Bank pueda exigir a su
mejor criterio;

ii Aguellos importes que en cada momento puedan
adeudarse a Saxo Bank en virtud de un Contrato
y aquellos importes que puedan requerirse en o
para la cancelacion del saldo deudor de alguna
Cuenta; y

iii Aguellos importes que Saxo Bank pueda requerir
en cada momento en garantia de las obligaciones
del Cliente frente a Saxo Bank.

iv Aguellos importes para mantener un saldo positi-
vo en cualquiera o todas las cuentas

8.2 Si el Cliente efectta algun pago que esté sujeto a fluctua-
ciones de precio, retencion en la fuente o deduccion, el
Cliente debera pagar a Saxo Bank aquel importe adicional
que resulte necesario para garantizar que el importe real-
mente recibido por Saxo Bank es igual al importe integro
que Saxo Bank habria recibido de no haberse producido
tales fluctuaciones de precio, retencion en la fuente o de-
duccion.
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Los pagos en la Cuenta del Cliente seran abonados por
Saxo Bank a condicion de que Saxo Bank reciba el importe
en cuestion. Esto mismo serad de aplicacién con indepen-
dencia de que se haya expresado explicitamente o no en
los recibos o en otras notificaciones o solicitudes de pago.

Con el previo consentimiento escrito de Saxo Bank, en
cada caso, el Cliente podra depositar Valores en una cuen-
ta en Saxo Bank o prestar a Saxo Bank una garantia o una
carta de indemnizacién firmada por otra persona, siempre
en una forma aceptable para Saxo Bank, en lugar de dinero
en efectivo, con vistas al cumplimiento de sus obligacio-
nes. Se advierte expresamente al Cliente que Saxo Bank, a
su mejor criterio, podra determinar el importe por el que
quedaran registrados dichos Valores y, en consecuencia,
cubriran la demanda de Saxo Bank frente al Cliente y Saxo
Bank podra modificar en todo momento la valoracion de
dichos Valores sin necesidad de notificarlo previamente al
Cliente.

El Cliente tiene conocimiento de que los valores manteni-
dos o depositados en la cuenta del Cliente en Saxo Bank
no podran ser ofrecidos por el Cliente como colateral o
como garantia de ninguna de las obligaciones del Cliente
frente a un tercero, excepto frente a entidades del Grupo
Saxo Bank. La pignoracion de valores en favor de otra en-
tidad del grupo Saxo Bank estd sujeta a la aprobacion de
Saxo Bank A/S.

Los valores serdn mantenidos por un intermediario o agen-
te de custodia nombrado por Saxo Bank y el intermediario o
agente de custodia serd responsable por cobrar y recibir todos
los intereses, ingresos y otros derechos adeudado al Cliente.

Saxo Bank, con el consentimiento expreso del Cliente, esta

facultado para:

i Traspasar cualquier suma de dinero o garantia re-
cibidos del Cliente, para atender las obligaciones
contraidas con Saxo Bank, a un tercero;

ii Cargar, pignorar u otorgar un acuerdo de garantia
con los Valores para atender las obligaciones con-
traidas con Saxo Bank, a favor de un tercero en
cuyo caso los Valores podran o no quedar registra-
dos a nombre del Cliente;

iii Prestar los Valores a un tercero, en cuyo caso los
Valores podran o no quedar registrados a nombre
del Cliente; y

iv Devolver al Cliente otros Valores distintos de los
Valores originales.

Saxo Bank no vendra obligado a informar al Cliente sobre
los ingresos recibidos por Saxo Bank como consecuencia
del desarrollo de cualquiera de las actividades descritas en
esta Clausula.

El Cliente vendra obligado a entregar de inmediato cual-
quier importe o propiedad de los que deba hacer entrega
en virtud de este Contrato, de acuerdo con los términos

del Contrato en cuestion y con las instrucciones facilitadas
por Saxo Bank, al objeto de permitir a Saxo Bank cumplir
sus obligaciones en virtud del correspondiente Contrato
suscrito entre Saxo Bank y un tercero.

8.10  Si el Cliente dejara de ingresar el importe del margen, el
depdsito u otro importe a pagar en virtud de estos Térmi-
nos, en relacién con una operacién Saxo Bank podra ce-
rrar cualquier posicion abierta sin necesidad de notificarlo
previamente al Cliente y aplicara el producto del mismo al
pago de los importes adeudados a Saxo Bank. Esta actua-
cion esta regulada con mas detalle en la Clausula 8.2 y en
la Cldusula 19.

8.11  Siel Cliente dejara de efectuar algiin pago a su vencimien-
to, el Cliente pagara intereses (desde la fecha de venci-
miento y hasta que tenga lugar dicho pago) sobre el im-
porte pendiente al tipo de interés establecido en la Tarifa
de Comisiones, Cargos y Margenes (ver Clausula 11.3).

8.12  El Cliente ha sido informado de que Saxo Bank tendra de-
recho, en adicién a cualesquiera otros derechos que tenga
reconocidos en virtud de estos Términos, o en virtud de la
Ley Danesa en general, a limitar la cuantia de las posiciones
abiertas del Cliente (netas o brutas) y a rechazar érdenes
para abrir nuevas posiciones. Entre las situaciones donde
Saxo Bank puede ejercitar este derecho se incluyen, pero
sin limitarse a ellas, las siguientes:

i Si Saxo Bank considera que el Cliente puede estar
en posesion de Informacion Privilegiada;

ii Si Saxo Bank considera que las condiciones de con-
tratacion son anormales; o

iii Si el valor de la Garantia del Cliente (determinado
por Saxo Bank de acuerdo con la Clausula 7.4) se
situara por debajo del requisito de margen mini-
mo, como se define en la Tarifa de Comisiones,
Cargos y Margenes de Saxo Bank.

9. OPERACIONES CON MARGENES

2.1 En la fecha de apertura de una Operacién con Margenes en-
tre Saxo Bank y el Cliente, Saxo Bank puede exigir del Cliente
gue mantenga en la Cuenta un margen que sea al menos
equivalente al requisito de margen inicial de Saxo Bank.

9.2 El requisito de margen de Saxo Bank se aplicara a lo largo de
toda la vida de la Operacion con Margenes. Es responsabili-
dad del Cliente asegurarse de manera continuada de que la
Cuenta presenta en todo momento un saldo suficiente para
cubrir el margen exigido. De resultar posible en la practica,
Saxo Bank enviard una notificacién al Cliente de no cum-
plirse los requisitos en materia de margen. Si en algiin mo-
mento, durante la vida de una Operacion con Margenes,
el margen disponible en la Cuenta no fuera suficiente para
cubrir el requisito de margen de Saxo Bank, el Cliente ven-
dré obligado a reducir el importe de las Operaciones con
Margenes abiertas o a efectuar una transferencia de fondos
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apropiada a favor de Saxo Bank. Incluso aunque el Cliente
adopte medidas para reducir el volumen de las Operacio-
nes con Margenes abiertas o transfiera fondos suficientes
a Saxo Bank, Saxo Bank podré cerrar una, varias o todas
las Operaciones con Margenes del Cliente, o una parte de
una Operacion con Margenes y/o liquidar o vender valores
u otras propiedades existentes en la Cuenta del Cliente, a
su exclusiva discrecion, sin asumir responsabilidad alguna
frente al Cliente por dicha accion.

Como quiera que Saxo Bank, si el margen resultara insufi-
ciente, ver la Clausula 8.2, podra cerrar una, varias o todas
las Operaciones con Margenes del Cliente, el Cliente debe
esperar, a menos que se convenga otra cosa y asf lo confir-
me Saxo Bank, que seran cerradas todas las Operaciones
con Margenes abiertas del Cliente.

Si el Cliente tiene abierta mdas de una cuenta, Saxo Bank
estara facultado para traspasar importes o Valores de una
cuenta a otra, incluso aunque dicho traspaso requiera ce-
rrar Operaciones con Margenes u otras operaciones en la
cuenta desde la que tenga que efectuarse el traspaso.

Los requisitos de margen, en general, de Saxo Bank, para
los diferentes tipos de Operaciones con Margenes figuran
en el sitio web de Saxo Bank. Sin embargo, Saxo Bank se
reserva el derecho a determinar unos requisitos de margen
especificos para Operaciones con Margenes individuales.

Se advierte expresamente al Cliente que los requisitos de
margen estan sujetos a cambio sin notificacion previa. Una
vez abierta una Operacion con Margenes, Saxo Bank no
esta autorizado a cerrar dicha Operacion con Margenes,
a su discrecion, sino sélo siguiendo las instrucciones del
Cliente o de acuerdo con los derechos de Saxo Bank en
virtud de estos Términos. Sin embargo, Saxo Bank incre-
mentara los requisitos de margen si Saxo Bank considera
que se ha incrementado su riesgo en una Operacién con
Margenes en comparaciéon con el riesgo existente en la fe-
cha de apertura.

10. CUENTAS

10.1

10.2

Saxo Bank pondra a disposicion del Cliente una Confir-
macion de la Liquidacion/Operacion en relacion con cada
operacion o Contrato formalizado por Saxo Bank con o
para el Cliente y en relaciéon con cualquier posicion abierta
cerrada por Saxo Bank por cuenta del Cliente. Las Confir-
maciones de las Liquidaciones/Operaciones estaran dispo-
nibles normalmente en el momento mismo de ejecutarse
la operacién.

A través de la Plataforma de Contratacion el Cliente tendra
a disposicion un Resumen de la Cuenta y un Extracto de la
Cuenta. El Resumen de la Cuenta sera actualizado normal-
mente de manera periddica durante el horario de apertura
de Saxo Bank. El Extracto de la Cuenta serd actualizado
normalmente cada Dia Habil con toda la informacion del
Dia Habil anterior. Con la aceptacién de estos Términos el
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Cliente conviene en no recibir Extractos de Cuenta o Resu-
menes de Cuenta en papel, de Saxo Bank, salvo en caso de
peticion expresa.

Cualquier notificaciéon u otra comunicacion a cursar por
Saxo Bank en virtud de estos Términos, incluidos los Ex-
tractos de Cuenta y las Confirmaciones de las Liquidacio-
nes/Operaciones, podran ser enviados por Saxo Bank, a
su opcion, al Cliente, en formato electrénico, por correo
electrénico o mostrandolos en la Plataforma de Contrata-
cion en el resumen de cuenta del Cliente. El Cliente esta
obligado a facilitar a Saxo Bank una direcciéon de correo
electronico con esta finalidad. Un mensaje por correo
electrénico se considerara recibido por el Cliente una vez
enviado por Saxo Bank. Saxo Bank no sera responsable de
cualquier demora, alteracion, reenvio o cualquier otra mo-
dificacién que pueda sufrir el mensaje una vez transmitido
por Saxo Bank. Un mensaje a la Cuenta del Cliente en la
Plataforma de Contratacién se considerara recibido por el
Cliente una vez que Saxo Bank haya colocado el mensaje
en la Plataforma de Contratacion. Es responsabilidad del
Cliente asegurarse de que las configuraciones de software
y hardware del Cliente no impiden la recepcién de correos
electrénicos dirigidos al Cliente y que permiten acceder a
la Plataforma de Contratacion de Saxo Bank.

El Cliente esta obligado a verificar el contenido de cada
documento, incluidos los documentos enviados en for-
mato electrénico por Saxo Bank. Dichos documentos, en
ausencia de error manifiesto, se consideraran concluyentes
a menos que el Cliente notifique lo contrario por escrito
a Saxo Bank inmediatamente después de haber recibido
dicho documento. En caso de que el Cliente considere que
ha suscrito una operacién o Contrato, que deberia haber
dado lugar a una Confirmacion de la Liquidacién/Opera-
cion o de algun otro modo, habria dado lugar a un asiento
en la Cuenta del Cliente, y si el Cliente no ha recibido dicha
confirmacion, el Cliente deberd informar inmediatamente
a Saxo Bank tan pronto como el Cliente considere que de-
berfa haber recibido dicha confirmacién. En ausencia de di-
cha informacién la operacién o Contrato, al mejor criterio
de Saxo Bank, se considerarad como no existente.

11. COMISIONES, CARGOS Y OTROS COSTES

El Cliente vendra obligado a pagar a Saxo Bank las comi-
siones y cargos establecidos en la Tarifa de Comisiones,
Cargos y Margenes.

Saxo Bank podra modificar dichas comisiones y cargos sin
necesidad de notificacién previa cuando dicho cambio be-
neficie al Cliente o cuando los motivos de los cambios se
deban a circunstancias externas, fuera del control razona-
ble de Saxo Bank. Dichas circunstancias son:

i Cambios en la relacién con las contrapartes de
Saxo Bank, que afecten a las estructuras de coste
de Saxo Bank;

ii Cambios en las tarifas de comisiones y cargos de
las bolsas, camaras de compensacién, proveedo-
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res de informacién y otros proveedores terceros,
que seran pasados por Saxo Bank al Cliente.

Saxo Bank podra modificar dichas comisiones y cargos con

un preaviso de un mes, si:

i Las condiciones del mercado, incluido el compor-
tamiento de la competencia, exigen un cambio en
las condiciones de Saxo Bank;

ii Por razones comerciales, Saxo Bank decide modi-
ficar sus costes generales y su estructura de pre-
cios;

iii Se han producido cambios en los datos importan-
tes del Cliente, en base a los cuales se habian esta-
blecido unas condiciones particulares.

En adicién a dichas comisiones y cargos, el Cliente ven-
dra obligado a pagar el IVA y todos los demas impuestos
aplicables, las comisiones de depdsito y de entrega, las
comisiones de bolsa y de la cdmara de compensacién y
todos aquellas otras comisiones incurridas por Saxo Bank
en relacion con cualquier Contrato y/o en relacion con el
mantenimiento de la relacién con el Cliente.

Asimismo, Saxo Bank estara facultado para exigir que el

Cliente pague por separado los gastos siguientes:

i Todos los desembolsos extraordinarios resultan-
tes de la relacion con el Cliente, por ejemplo, los
gastos de teléfono, telefax, mensajeria y correos,
en caso de que el Cliente pida que se le envien
en papel las Confirmaciones de las Liquidaciones/
Operaciones, los Extractos de Cuenta, etc., que
Saxo Bank facilitara en formato electrénico;

ii Todos los gastos incurridos por Saxo Bank, debi-
dos a un incumplimiento por parte del Cliente, in-
cluida la comisién determinada por Saxo Bank en
relacion con el envio de recordatorios, asistencia
juridica, etc,;

iii Todos los gastos incurridos por Saxo Bank en re-
lacién con respuestas a consultas formuladas por
las autoridades publicas, incluida la comision de-
terminada por Saxo Bank en relacién con el envio
de transcripciones y documentos anexos y con la
preparacion de copias;

iv Las comisiones de administracion en relacién con
los depdsitos de valores, y los gastos de Saxo Bank
en relaciéon con la pignoracién, si se ofrece, inclui-
dos los pagos de las primas de seguro; y

v Todos los gastos incurridos por Saxo Bank en rela-
cién con los comentarios/informes de los auditores
si asf viniera requerido por el Cliente.

Las comisiones se adeudaran bien sea como un importe
fijo correspondiente a los pagos efectuados, o como por-
centaje o como tarifa por horas, en correspondencia con
los servicios prestados. Los métodos de calculo pueden
combinarse. Saxo Bank se reserva el derecho a introducir
nuevas comisiones.

Saxo Bank podra compartir las comisiones y cargos con sus

11.10

11.11

121

12.2

asociados, Agentes Introductores u otros terceros o recibir
una remuneracion de ellos, en relacion con los Contratos
suscritos por Saxo Bank. Los detalles de cualquiera de estas
remuneraciones o acuerdos para compartir comisiones no
figuraran en las correspondientes Confirmaciones de las
Liquidaciones/Operaciones. Saxo Bank (o alguno de sus
asociados) podra beneficiarse de la comision, prima, des-
cuento o cualquier otra remuneracion, cuando actie como
contraparte en un Contrato.

Saxo Bank, de solicitarse de manera razonable y en la me-
dida de lo posible, facilitara al Cliente el importe de la Co-
mision, prima, descuento o cualquier otra remuneracién
pagada por Saxo Bank a un Agente Introductor u otro ter-
cero.

A menos que en estos Términos se especifique otra cosa,

todos los importes a pagar a Saxo Bank (o a los Agentes

utilizados por Saxo Bank) en virtud de estos Términos, a

opcién de Saxo Bank:

i Seran deducidos de cualquier saldo mantenido en
Saxo Bank por cuenta del Cliente; o

ii Seran pagados por el Cliente, de acuerdo con las
estipulaciones de la correspondiente cuenta de
diferencia, Confirmacién de la Liquidacion/Opera-
Cion u otro aviso.

En relacién con las operaciones a efectuar OTC, Saxo Bank
estarad facultado para cotizar precios a los que esta dis-
puesto a contratar con el Cliente. Salvo en los casos en que
Saxo Bank ejercite alguno de los derechos que pueda tener
en virtud de estos Términos para cerrar un Contrato, sera
responsabilidad del Cliente decidir si desea o no formalizar
un Contrato a dichos precios.

Asimismo, el Cliente reconoce y acepta que los procedi-
mientos descritos en la Clausula 11 y en la Clausula 13 pue-
den dar lugar a unos costes indirectos adicionales para el
Cliente.

ark-down or any other remuneration paid by Saxo Bank to
any Introducing Broker or other third party.

INTERESES Y CONVERSION DE DIVISAS

Con sujecion a la Clausula siguiente y a menos que se con-
venga otra cosa por escrito, Saxo Bank no vendra obliga-
do:

i A pagar intereses al Cliente sobre el saldo acree-
dor que presente alguna Cuenta o sobre alguna
otra suma depositada en Saxo Bank;

ii A dar cuenta al Cliente por los intereses recibidos
por Saxo Bank sobre dichos saldos o en relaciéon
con algun Contrato.

El Cliente tendra derecho a recibir intereses tomando como
baseelSaldoLibreNeto positivo, deacuerdoconlosTérminos
delaTarifade Comisiones, Cargosy Margenes de Saxo Bank.
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El Cliente vendrd obligado a pagar intereses tomando
como base el Saldo Libre Neto negativo, de acuerdo con
los Términos de la Tarifa de Comisiones, Cargos y Marge-
nes de Saxo Bank.

Saxo Bank podra modificar sus tarifas de intereses y/o los
saldos minimos para el célculo de intereses sin necesidad
de notificacion, cuando los cambios beneficien al Cliente
o cuando los motivos de los cambios se deban a circuns-
tancias externas, fuera del control razonable de Saxo Bank.
Dichas circunstancias son:

i Cambios en la politica monetaria o crediticia a ni-
vel nacional o internacional, que puedan afectar
de manera importante al nivel general de los tipos
de interés de Saxo Bank;

i Otros cambios en el nivel general de los tipos de
interés, incluidos los mercados de capitales y de
bonos, que tengan importancia para Saxo Bank;

iii Cambios en la relacién con las contrapartes de
Saxo Bank, que afecten a las estructuras de coste
de Saxo Bank.

Saxo Bank podra modificar sus tarifas de intereses con un

preaviso de un mes, si:

i Las condiciones del mercado, incluido el compor-
tamiento de la competencia, exige un cambio en
las condiciones de Saxo Bank;

ii Por razones comerciales, Saxo Bank decide modi-
ficar sus comisiones en general y su estructura de
comisiones y precios;

iii Se han producido cambios en los datos importan-
tes del Cliente, en base a los cuales se habian esta-
blecido unas condiciones particulares.

Saxo Bank esta facultado, pero bajo ninguna circunstancia

vendra obligado, a convertir:

i Las plusvalias o pérdidas realizadas, las primas so-
bre opciones, comisiones, cargos por intereses y
comisiones de intermediacion que estén denomi-
nados en una divisa que no sea la moneda base
del Cliente (es decir, la moneda en que esta deno-
minada la Cuenta del Cliente) a la moneda base
del Cliente;

i Un depdsito en efectivo en una moneda en otro
dep0sito en efectivo en otra divisa con la finalidad
de comprar un activo denominado en una mone-
da distinta de la moneda base del Cliente;

iii Los saldos mantenidos por Saxo Bank por cuen-
ta del Cliente en cualquier otra divisa que Saxo
Bank considere necesaria o deseable para cubrir
las obligaciones y responsabilidades del Cliente en
esa otra divisa.

Cuando Saxo Bank tenga que realizar conversiones de di-
visas, Saxo Bank aplicara los tipos de cambio razonables
decididos por Saxo Bank. Saxo Bank estara facultado para
anadir un diferencial sobre los tipos de cambio. El diferen-
cial prevaleciente aparece definido en la Tarifa de Comisio-
nes, Cargos y Margenes.

13. ACUERDO DE PIGNORACION
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13.2

Todos y cada uno de los Valores transferidos a Saxo Bank
por el Cliente 0 mantenidos por Saxo Bank o por las con-
trapartes de Saxo Bank en representacion del Cliente que-
dan pignorados en garantia de cualquier obligacién que
el Cliente pueda tener o en que el Cliente pueda incurrir
frente a Saxo Bank. Sin limitacién alguna, estos Valores
incluyen los saldos acreedores de las Cuentas, los valores
contabilizados como pertenecientes al Cliente, en los li-
bros de Saxo Bank, y el valor de las posiciones abiertas del
Cliente con Saxo Bank.

Si el Cliente dejara de cumplir alguna de sus obligaciones
en virtud de estos Términos, Saxo Bank estara facultado
para vender de inmediato cualquiera de los Valores ignora-
dos, sin necesidad de notificacién o de una actuacion judi-
cial. Dicha venta se llevara a cabo por los medios que Saxo
Bank, a su mejor criterio, pueda determinar y a un precio
que Saxo Bank, a su mejor criterio, pueda determinar que
es el mejor que se puede obtener.

14. ACUERDO DE COMPENSACION

141

14.2

14.3

14.4

Si en una fecha determinada y en virtud de estos Términos
hubieran de efectuarse pagos de igual cuantia, por cada
una de las partes a la otra, en la misma moneda, en tal
caso, la obligacion de cada una de las partes de efectuar
el pago de dicho importe quedaréa satisfecha automatica-
mente mediante compensacién. Si los importes no estan
denominados en la misma moneda, los importes seran
convertidos por Saxo Bank de acuerdo con los principios
referidos en la Clausula 11.

Si el importe total a pagar por una de las partes excede
del importe total a pagar por la otra parte, en tal caso la
parte que esté obligada a pagar el importe total mayor de-
bera pagar a la otra parte la diferencia quedando de este
modo satisfechas y descargadas las obligaciones de pago
de cada una de las partes.

Si durante la relacion del Cliente, el Cliente tiene una saldo
negativo en cualquier cuenta, Saxo Bank esta en derecho
pero no obligado a compensar entre las cuentas del clien-
te. El Cliente debera cubrir todos los cargos y comisiones
asociados a la compensacion.

Sila relacion del Cliente se diera por terminada de acuerdo
con la Clausula 19, las reclamaciones que las partes puedan
tener, la una frente a la otra, quedaran descargadas con
caracter definitivo mediante compensacion (cierre). El valor
de los Contratos abiertos sera determinado de acuerdo con
los principios mas abajo establecidos y el importe definiti-
VO a pagar por una de las partes estara representado por
la diferencia entre las obligaciones de pago de las partes.

14.5

14.6

14.7

14.8

15.

15.1

15.2

15.3

15.4

15.5

Los precios en base a los cuales se procedera al cierre de
los Contratos seran los precios de mercado aplicables en la
fecha en que Saxo Bank decida cerrar los Contratos.

Saxo Bank, a su mejor criterio, podra determinar los pre-
cios obteniendo una oferta de un creador de mercado para
el activo en cuestion o aplicando los precios obtenidos a
través de los sistemas electronicos de informacién finan-
ciera.

Para determinar el valor de los Contratos a compensar,
Saxo Bank aplicarad sus margenes habituales e incluira to-
dos los demas costes y gastos.

Este acuerdo de compensacién tendra caracter vinculante
para el patrimonio y los acreedores de las partes en la rela-
cion con el Cliente.

Este acuerdo de compensacién tendra caracter vinculante
para el patrimonio y los acreedores de las partes en la rela-
cion con el Cliente.

CREADOR DE MERCADO

Cuando Saxo Bank ejecute ordenes como Agente del
Cliente en una bolsa de valores o de futuros reconocida,
Saxo Bank no intervendra como parte en dicha operacion
toda vez que dichas érdenes seran ejecutadas en el sistema
de contratacion de la bolsa en cuestién al precio mejor y
en las condiciones mas favorables existentes en el momen-
to de pasar la orden o de acuerdo con las instrucciones
especificas del Cliente, por ejemplo, en una situacion en
que el Cliente ha optado por fijar un limite para la orden.
Saxo Bank no incluird ningin margen adicional en el precio
de ejecucion conseguido para el Cliente si bien sera remu-
nerado de acuerdo con la Tarifa de Comisiones, Cargos y
Margenes.

Se ha advertido expresamente al Cliente que en determi-
nados mercados, incluidos los mercados de divisas, las op-
ciones sobre divisas OTC y los Contratos CFD, Saxo Bank
puede actuar como Creador de Mercado.

Saxo Bank, a peticién escrita del Cliente, informara en tér-
minos generales al Cliente acerca de si Saxo Bank puede
actuar como Creador de Mercado en un instrumento de-
terminado.

Cuando actle como Creador de Mercado, Saxo Bank pro-
cederd a cotizar al Cliente sus precios de compray de venta
de acuerdo con las circunstancias normales del mercado.

Al objeto de que Saxo Bank pueda cotizar precios con la
rapidez normalmente asociada a las operaciones especula-
tivas, Saxo Bank tendra que apoyarse en los precios dispo-
nibles o en la informacién disponible, que posteriormente
podria probarse que eran erréoneos debido a las circunstan-
cias especificas del mercado, por ejemplo, pero sin limitar-

15.6

15.7

15.8

15.9

15.10

se a ello, la falta de liquidez o la suspensién de un activo
o errores en las comunicaciones de los proveedores de in-
formacion o en las cotizaciones de las contrapartes. En tal
caso y si Saxo Bank ha actuado de buena fe al facilitar el
precio al Cliente, Saxo Bank podra cancelar la operacién
con el Cliente si bien en este supuesto debera hacerlo den-
tro de un periodo de tiempo razonable debiendo facilitar
al Cliente una explicacién completa del motivo de dicha
cancelacion.

Tras la ejecucion de una posicion con un Cliente, Saxo Bank,
al mejor criterio de Saxo Bank, podra compensar posterior-
mente cada posicion de dicho Cliente con las posiciones
de otro Cliente, 0 una posicién con una de las contrapartes
de Saxo Bank o mantener una posicién de propiedad en el
mercado con la intencion de obtener beneficios en la con-
tratacion de dichas posiciones. Estas decisiones y acciones
pueden por tanto implicar el que Saxo Bank compense las
posiciones del Cliente a precios diferentes - a veces sig-
nificativamente diferentes - de los precios cotizados a los
Clientes, de los que se derivaran beneficios o pérdidas en la
contratacion para Saxo Bank. Esto su vez puede dar lugar
a que el Cliente incurra en lo que podria denominarse un
coste implicito (es decir, la diferencia entre el precio al que
el Cliente realizd la operacion con Saxo Bank y el precio al
gue Saxo Bank negocié posteriormente con las contrapar-
tes y/u otros Clientes) debido a los beneficios realizados
por Saxo Bank como consecuencia de su actuaciéon como
Creador de Mercado. Sin embargo, la funcién de Creador
de Mercado puede implicar unos costes significativos para
Saxo Bank si el mercado se mueve en contra de Saxo Bank,
en comparacion con el precio al que Saxo Bank contratd
con el Cliente.

El Cliente acepta que Saxo Bank, en aquellos mercados
donde Saxo Bank actia como Creador de Mercado, pue-
da mantener posiciones que sean las contrarias a las posi-
ciones del Cliente, lo que puede dar lugar a un potencial
conflicto de intereses entre Saxo Bank y el Cliente, ver la
Clausula 15.

En los mercados donde Saxo Bank actla como Creador de
Mercado, el Cliente acepta que Saxo Bank no esta obliga-
do a cotizar precios a los Clientes en todo momento, en
un mercado determinado, ni a cotizar dichos precios a los
Clientes con un margen maximo especifico.

En los mercados donde Saxo Bank actua como Creador
de Mercado, Saxo Bank podra o no cargar comisiones. Sin
embargo, con independencia de si Saxo Bank carga o no
comisiones, el Cliente acepta que Saxo Bank tratara de
obtener un beneficio adicional por su intervencién como
Creador de Mercado y que la cuantia de este beneficio
puede ser considerable si se compara con el depésito para
margenes del Cliente.

El Cliente reconoce y acepta que el precio cotizado al Clien-
te incluye un margen si se compara con el precio al que
Saxo Bank puede haber cubierto o puede haber previsto
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estar en condiciones de cubrir el Contrato en una opera-
cion con otro Cliente o con una contraparte. Asimismo, el
Cliente reconoce y acepta que dicho margen constituye la
remuneracion de Saxo Bank y que dicho margen no nece-
sariamente se puede calcular en todos los Contratos y que
dicho margen no aparecera especificado en la Confirma-
cion de la Liquidacion/Operacion ni tampoco se revelara
de otro modo al Cliente.

El Cliente reconoce y acepta que el precio cotizado por
Saxo Bank en opciones se realiza con margen o spread va-
riable sobre opciones. El cliente es especificamente puesto
en conocimiento que los margenes o spreads variables so-
bre opciones son afectados por las condiciones de merca-
do que estan fuera del control de Saxo Bank. Saxo Bank
no garantiza ninguna cotizacién minima o maxima en los
margenes o spreads sobre opciones.

Los costes de las comisiones, los cargos por intereses, los
costes asociados con e incluidos en los margenes cotizados
por Saxo Bank, como Creador de Mercado, en determina-
dos mercados, y las demas comisiones y cargos influiran
consiguientemente en el resultado de la operacion del
Cliente y podrian tener un efecto negativo en el resultado
de la operacién del Cliente si se compara con una situacion
en la que no se aplicaran dichas comisiones, los cargos
por intereses ni los costes asociados con e incluidos en los
margenes.

Aunque normalmente se considera que los margenes y
comisiones aplicados en las operaciones son moderados,
en relacién con el valor de los activos negociados, estos
costes pueden ser considerables si se comparan con el de-
pdsito para margenes del Cliente. Como consecuencia de
ello el deposito para margenes del Cliente puede llegar a
agotarse como consecuencia de las pérdidas incurridas por
el Cliente en las operaciones y por los costes de contrata-
cion directamente visibles tales como las comisiones, los
cargos por intereses y las comisiones de intermediacion,
como también por los denominados costes invisibles para
el Cliente, debidos a la intervencion de Saxo Bank como
Creador de Mercado.

Si el Cliente es un operador activo y realiza numerosas
transacciones, el impacto total de los costes visibles y de
los invisibles puede ser significativo. En consecuencia el
Cliente tendra que obtener unos beneficios importantes
en los mercados para poder cubrir los costos asociados con
las actividades de contratacion con Saxo Bank . Si se trata
de Clientes muy activos, estos costes podrian superar, a lo
largo del tiempo, el valor del margen depositado. Normal-
mente, al negociar con productos derivados con marge-
nes, cuanto menor sea el porcentaje del tipo de margen
aplicable tanto mayor serd el porcentaje de los costes aso-
ciados al ejecutar una operacion.

Se ha informado expresamente al Cliente que en el sector
de Creacion de Mercado en divisas, opciones sobre divisas
OTC, Contratos CFD y otros productos OTC pueden produ-
cirse unos costes implicitos importantes como consecuen-
cia de los beneficios obtenidos por Saxo Bank en su calidad
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15.17

15.18

de Creador de Mercado.

La actuacion de Saxo Bank como Creador de Mercado
puede tener un impacto negativo sobre la cuenta del
Cliente en Saxo Bank y por otra parte, los ya citados costes
implicitos no resultan directamente visibles ni directamen-
te cuantificables para el Cliente en ningin momento

Saxo Bank no esta obligado en ningiin momento a facilitar
detalles sobre su actuacién ni sobre los ingresos obtenidos
como Creador de Mercado o en concepto de otras comi-
siones y cargos.

Se hainformado expresamente al Cliente que los Contratos
CFD pueden ser productos OTC cotizados por Saxo Bank
en su funcion de Creador de Mercado y que no se trata de
productos negociados en una bolsa de valores reconoci-
da. En consecuencia, la descripcion anterior acerca de los
costes implicitos, no visibles, relacionados con la actuacion
de Saxo Bank como Creador de Mercado también puede
resultar aplicable a cualquier Contrato CFD.

16. AGREGACION Y ESCISION

16.1

17.

171

Saxo Bank , de acuerdo con la Politica de Mejor Ejecucion del
Banco estéa facultado para agregar las érdenes del Cliente con
las propias 6rdenes del Banco, con las 6rdenes de alguno de
los asociados del Banco o de personas relacionadas con Saxo
Bank , incluidos sus empleados y otros clientes. Asimismo,
Saxo Bank podra escindir las 6rdenes del Cliente a la hora de
ejecutarlas. Las drdenes solo seran agregadas o escindidas si
Saxo Bank considera razonablemente que ello redundara en el
mejor interés del Cliente. En algunas ocasiones, la agregaciony
la escision de una orden de un Cliente puede dar lugar a que el
Cliente obtenga un precio menos favorable que si las érdenes
del Cliente se hubieran ejecutado por separado o de manera
simultanea, respectivamente.

CONFLICTOS DE INTERESES

Saxo Bank , sus asociados u otras personas o companias
relacionadas con Saxo Bank pueden tener un interés, re-
lacion o acuerdo que puede ser material en relacion con
alguna transaccion o Contrato efectuado, o con el asesora-
miento facilitado por Saxo Bank , en virtud estos Términos.
Al aceptar estos Términos y la Politica sobre Conflictos de
Intereses de Saxo Bank (que describe de manera diferen-
ciada el caracter general y/o la base de un conflicto de
intereses) el Cliente acepta que Saxo Bank puede realizar
tales operaciones sin necesidad de considerar previamente
si puede producirse un conflicto de intereses concreto.

18. CONTRAPARTES DE SAXO BANK

18.1

18.2

19. AGENTES INTRODUCTORES
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19.6

Al objeto de hacer efectivas las instrucciones del Cliente,
Saxo Bank podra dar instrucciones a una contraparte selec-
cionada al mejor criterio de Saxo Bank y Saxo Bank actuara
de este modo cuando la operacién esté sujeta a las normas
de una bolsa o de un mercado del que Saxo Bank que no
sea miembro.

Saxo Bank no sera responsable de los errores cometidos
por dichas contrapartes a menos que pueda demostrarse
que Saxo Bank no ha actuado con la diligencia debida a la
hora de seleccionar a una contraparte.

El Cliente puede haber sido remitido a Saxo Bank por un
Agente Introductor. En este caso, Saxo Bank no sera res-
ponsable de ninguin acuerdo establecido entre el Cliente y
el Agente Introductor del Cliente. El Cliente reconoce que
el Agente Introductor en cuestion puede estar actuando
como un intermediario independiente o como un agente
del Cliente y que ningun Agente Introductor esta autori-
zado para hacer declaraciones a propésito de Saxo Bank o
sobre los Servicios del Banco.

Se ha informado expresamente al Cliente de que el acuer-
do del Cliente con su Agente Introductor puede implicar
unos costes adicionales toda vez que es posible que Saxo
Bank tenga que pagar comisiones a dicha persona.

También se ha informado expresamente al Cliente de que
el acuerdo del Cliente con su Agente Introductor puede im-
plicar unos costes adicionales para el Cliente toda vez que
el Agente Introductor puede deducir comisiones y efectuar
ajustes en el precio o en el tipo de interés/financiacion de
cualquier operacion realizada o asignada a la Cuenta del
Cliente por el propio Agente Introductor o por el Cliente.

Si el Agente Introductor efectta alguna deduccién de la
Cuenta Operativa del Cliente en virtud de un acuerdo esta-
blecido entre el Cliente y el Agente Introductor, Saxo Bank
no sera responsable ni de la existencia ni de la validez de
dicho acuerdo.

Saxo Bank no asume responsabilidad ni obligacién alguna
por el hecho de que el Cliente siga las instrucciones que le
haya facilitado el Agente Introductor. Saxo Bank no esta
obligado a supervisar ni a tomar conocimiento ni a revisar
las instrucciones de pago u otros actos, incluyendo, pero
sin limitarse a ello, la operativa del Agente Introductor.

El Cliente reconoce y acepta que de realizar operaciones
frecuentes la suma total de las comisiones, gastos, ajustes
de precio o del tipo de interés/financiacion en las opera-
ciones realizadas, puede ser importante y no necesaria-
mente podra verse compensada con los beneficios netos,

en su caso, obtenidos en las respectivas operaciones. La
responsabilidad de evaluar correctamente si la suma total
pagada con cargo a la cuenta del Cliente, en concepto de
comisiones, gastos, ajustes de precio o del tipo de interés/
financiacion, hace comercialmente viable realizar este tipo
de operaciones, es responsabilidad conjunta del Cliente y
del Agente Introductor. Saxo Bank sélo actia como depo-
sitario y agente principal y por lo tanto no es responsable
de la cuantia de las comisiones y gastos ni tampoco del
precio o del tipo de interés pagado por el Cliente.

19.7  Las comisiones, gastos, ajustes de precio o del tipo de in-
terés/financiacién en las operaciones realizadas pueden
ser compartidas entre el Agente Introductor, Saxo Bank y
otros terceros, de acuerdo con las instrucciones escritas del
Agente Introductor y/o a discrecion de Saxo Bank .

20.INCUMPLIMIENTO Y REMEDIOS EN CASO
DE INCUMPLIMIENTO

20.1  Las estipulaciones contenidas en esta Clausula vienen a
complementar los demds derechos que Saxo Bank o algu-
no de sus asociados puedan tener, de acuerdo con estos
Términos, incluyendo, pero sin limitarse a ello, el acuer-
do de pignoracioén referido en la Clausula 12, y asimismo
aquellos otros derechos reconocidos a Saxo Bank de acuer-
do con la Ley danesa.

20.2  Saxo Bank se reserva el derecho a retener, o a efectuar de-
ducciones de, los importes que Saxo Bank adeude, o man-
tenga por cuenta del Cliente, si el Cliente adeuda algun
importe a Saxo Bank o a los asociados del Banco.

20.3  El Cliente autoriza a Saxo Bank para que a la mejor discre-
cion de Saxo Bank , en todo momento y sin necesidad de
notificacion, pueda vender, aplicar, compensar/o de algun
otro modo gravar alguna o todas las propiedades del Clien-
te y/o el producto de cualquiera de las mismas que estén
bajo la custodia o bajo el control de Saxo Bank o de alguno
de sus asociados o agentes, al objeto de poder atender
alguna o todas las obligaciones del Cliente frente a Saxo
Bank o frente a los asociados de Saxo Bank .

20.4 Todosy cada uno de los siguientes hechos constituyen un

Caso de Incumplimiento:

i si el Cliente dejara de efectuar algun pago o no
llevara a cabo cualquier otro acto requerido en vir-
tud de estos Términos o por Saxo Bank a su mejor
criterio;

ii si el Cliente no transfiere los fondos necesarios
para permitir a Saxo Bank efectuar la entrega de
los mismos en virtud de algun Contrato en la pri-
mera fecha de vencimiento;

iii si el Cliente no pone a disposicién los activos para
su entrega, o no hace entrega de los activos, en
virtud de algun Contrato, en la primera fecha de
vencimiento

iv si el Cliente fallece o fuera declarado mentalmente
incapaz;
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20.5

v de presentarse una solicitud en relaciéon con el
Cliente con vistas a la adopcién de alguna medida,
en el marco de la Ley de Quiebras Danesa u otra
ley equivalente aplicable al Cliente o, si se trata
de una sociedad limitada, en relacién con uno o
varios de los socios, o si se trata de una compania,
de nombrarse un interventor, fiduciario, adminis-
trador o cargo similar;

vi de presentarse una solicitud de liquidacién o para
la administracion del Cliente;
vii de dictarse una orden o de aprobarse una reso-

lucién para la liquidacidon o administracion del
Cliente (excepto con fines de fusién o de reorga-
nizacién, con la previa aprobacion escrita de Saxo
Bank );

viii de dictarse una orden de embargo, ejecucion u
otro procedimiento contra alguna propiedad del
Cliente y si ésta no fuera levantada, descargada o
satisfecha en un plazo de siete dias;

ix si una garantia creada en virtud de una hipotética
o carga resultara exigible frente al Cliente y si el ti-
tular de la hipoteca o de la carga adoptara alguna
medida para ejecutar la garantia o la carga;

X si alguna deuda del Cliente o de alguna de sus
filiales fuera declarada vencida y a pagar de inme-
diato, o fuera susceptible de ser declarada vencida
y a pagar de inmediato, antes del vencimiento fi-
jado, como consecuencia del incumplimiento del
Cliente (o de alguna de sus filiales) o si el Cliente
(o alguna de sus filiales) dejara de hacer frente a
alguna deuda en la fecha de su vencimiento;

xi si el Cliente dejara de cumplir integramente sus
obligaciones en virtud de los Términos de algun
Contrato, entre las que se incluye el no cumplir los
requisitos en operaciones con margenes;

Xii si alguna de las manifestaciones o garantias for-
muladas por el Cliente son o pudieran resultar in-
ciertas;

xiii si Saxo Bank o el Cliente vinieran requeridos a ce-

rrar un Contrato (o una parte de un Contrato) por
una agencia o autoridad reguladora; o

Xiv si Saxo Bank lo considerara razonablemente nece-
sario para su propia proteccién o para la protec-
cién de sus asociados.

De producirse un Caso de Incumplimiento, Saxo Bank , a

su mejor criterio, estara facultado para:

i vender o gravar de algin modo alguno o todos
los valores, activos y propiedades del Cliente que
puedan encontrarse en cada momento en poder
o bajo control de Saxo Bank o de alguno de sus
asociados o agentes, o ejecutar una garantia;

i comprar algun valor, inversién u otra propiedad
cuando ello sea, o al mejor criterio de Saxo Bank
pueda ser, necesario al objeto de que Saxo Bank
pueda cumplir sus obligaciones en virtud de algun
Contrato y el Cliente deberd reembolsar a Saxo
Bank el importe integro del precio de compra mas
los costes y gastos asociados;

iii hacer entrega de algun valor, inversién o propie-
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dad a un tercero, o llevar a cabo cualquier otra
accién que Saxo Bank considere deseable para
poder cerrar un Contrato;

iv requerir al Cliente para que de inmediato cierre y
liquide un Contrato de aquella manera que pueda
requerir Saxo Bank , a su exclusiva discrecién;

v realizar una operacién con una divisa, en aque-
llos mercados y en aquel momento que Saxo Bank
pueda determinar, al objeto de cumplir las obliga-
ciones incurridas en virtud de un Contrato; y

Vi facturar de nuevo la totalidad o una parte de los
activos que figuren al debe o al haber de alguna
Cuenta (incluyendo el conmutar la obligacion de
Saxo Bank o la obligacion del Cliente de hacer en-
trega para convertirla en una obligacién de pago
por un importe igual al valor de mercado del ac-
tivo (determinado por Saxo Bank , a su exclusiva
discrecion) en la fecha en que tenga lugar la nueva
facturacion).

El Cliente autoriza a Saxo Bank para que pueda adoptar
cualquiera o todas las medidas descritas en esta Clausula
sin necesidad de notificarlo al Cliente y reconoce que Saxo
Bank no sera responsable de las consecuencias derivadas
de la adopcién de estas medidas, a menos que Saxo Bank
haya actuado con una falta grave de negligencia a este res-
pecto. El Cliente firmara los documentos y llevara a cabo
todas las acciones que Saxo Bank pueda requerir al objeto
de proteger los derechos de Saxo Bank y de sus asociados
en virtud de estos Términos o en virtud de algun acuerdo
que el Cliente haya podido suscribir con los asociados de
Saxo Bank .

Si Saxo Bank ejercita su derecho a vender algun valor o
propiedad del Cliente, en virtud de esta Clausula, podra
efectuar dicha venta sin necesidad de notificarselo al Clien-
te y sin incurrir en responsabilidad alguna frente al Cliente,
en representacion del Cliente, y aplicara el producto de la
venta a atender cualquiera de las obligaciones del Cliente
frente a Saxo Bank o los asociados de Saxo Bank .

Sin perjuicio para los demas derechos de Saxo Bank en
virtud de estos Términos o en virtud de la ley prevaleciente,
Saxo Bank podra en todo momento y sin necesidad de no-
tificarlo, combinar o consolidar cualquiera de las cuentas
mantenidas por el Cliente en Saxo Bank o con alguno de
sus asociados y compensar algunos y todos los importes
adeudados a, o por, Saxo Bank o alguno de sus asociados
de la manera que Saxo Bank pueda determinar a su mejor
criterio.

. GARANTIAS Y MANIFESTACIONES DEL CLIENTE

El Cliente garantiza y manifiesta que:

i no se encuentra incapacitado legalmente por lo
gue respecta a, y que no estd sujeto a, ninguna ley
o regulacién que le impida actuar de acuerdo con
estos Términos o con algun Contrato u operacién

21.2
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22.2

22.3

contemplados en estos Términos;

ii ha obtenido todos los consentimientos necesarios
y esta autorizado para operar de acuerdo con es-
tos Términos (y si el Cliente no es una persona fisi-
ca, que esta debidamente facultado y ha obtenido
las autorizaciones societarias o de otro tipo reque-
ridas de acuerdo con su escritura de constitucion y
demas documentos societarios);

iii las inversiones u otros activos facilitados por el
Cliente, cualquiera que sea su finalidad, con suje-
Cion a estos Términos, estaran en todo momento
libres de toda clase de cargas, gravdmenes, prenda
o pignoracién entendiéndose que el titular benefi-
ciario de los mismos es el Cliente;

iv cumple todas las leyes a las que esta sujeto inclu-
yendo, pero sin limitacion, todas las leyes y regula-
ciones fiscales, los requisitos en materia de control
de cambios y los requisitos de registro; y

v la informacién facilitada por el Cliente a Saxo Bank
es completa, exacta y no conduce a error en nin-
gun aspecto material.

Las manifestaciones y garantias precedentes se considera-
ran repetidas cada vez que el Cliente, en el futuro, y mien-
tras se mantenga esta relaciéon, pase instrucciones a Saxo
Bank .

INDEMNIZACION Y LIMITES DE

ESPONSABILIDAD

El Cliente vendra obligado a compensar a Saxo Bank por

todas las pérdidas, impuestos, gastos, costes y obligaciones

de todo tipo (presentes, futuros, contingentes o de otro

tipo, incluidos los gastos legales razonables) que pueda su-

frir o en que pueda incurrir Saxo Bank como consecuencia

de o en relacién con:

i el incumplimiento de estos Términos por parte del
Cliente;

ii la realizacién de alguna operacién o Contrato por
parte de Saxo Bank ; o

iii el que Saxo Bank adopte alguna de las medidas
que Saxo Bank esta facultado a adoptar de produ-
cirse un Caso de Incumplimiento;

a menos que y solo en la medida en que di-
chas pérdidas, impuestos, gastos, costes y obliga-
ciones se hayan producido o se haya incurrido en
ellos como consecuencia de una falta grave de ne-
gligencia o mala conducta intencionada por parte
de Saxo Bank .

Este derecho a compensacién sobrevivira a la terminacién
de la relacion con el Cliente.

Saxo Bank no sera responsable de:

i ninguna pérdida (incluidas las pérdidas consi-
guientes u otras pérdidas indirectas), gasto, coste
o responsabilidad (referidas conjuntamente como
“Perdida”) sufrida o incurrida por el Cliente como
resultado de o en relacién con la prestacion de los

22.4

23.1
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Servicios a menos que y en la medida en que se
haya sufrido o se haya incurrido en dicha pérdida
como consecuencia de una falta grave de negli-
gencia o mala conducta intencionada por parte de
Saxo Bank ;

ii ninguna Pérdida derivada de las acciones adopta-
das por Saxo Bank de acuerdo con sus derechos en
virtud de estos Términos,1;

iii ninguna pérdida consiguiente otra pérdida indirec-
ta sufrida por, o en que haya incurrido, el Cliente a
causa de una negligencia de Saxo Bank o por otro
motivo.

En especial, el Cliente reconoce y acepta que cualquier re-
comendacién de mercado y cualquier informacién comu-
nicada por Saxo Bank no constituye una oferta de compra
o de venta ni la solicitud de una oferta para comprar o
vender un Contrato y que dicha recomendacién de infor-
macién, aunque esté basada en informaciones proceden-
tes de fuentes consideradas fiables por Saxo Bank , pueden
estar basadas exclusivamente en la opinién de un agente
y que dicha informacién puede ser incompleta y puede no
haber sido verificada y puede no resultar verificable. Saxo
Bank no formula ninguna manifestacion ni garantia por lo
gue respecta a, y no sera responsable de, la exactitud e
integridad de cualquier informacion o recomendacion ope-
rativa facilitada al Cliente.

. CONFIDENCIALIDAD Y DIVULGACION DE

LA INFORMACION DE SAXO BANK

Ninguna de las partes podra revelar la informacién rela-
cionada con las actividades, inversiones, finanzas u otros
asuntos de caracter confidencial de la otra parte, de la que
haya tenido conocimiento en el curso de su intervencién o
gue haya llegado a su poder de otro modo, y cada una de
las partes hara uso de todos los esfuerzos razonables para
evitar dicha divulgacién. Sin embargo, esto no sera de apli-
cacion si una de las partes viniera obligada, en cumplimien-
to de la legislacion vigente, a facilitarla a una autoridad
legislativa o supervisora, o0 a otra persona que, de acuerdo
con la ley, esté autorizada a solicitar que se le facilite, o al
objeto de permitir a la otra parte que cumpla suficientemen-
te sus obligaciones en virtud de estos Términos.

Al aceptar estos Términos el Cliente autoriza a Saxo Bank
a revelar la informacion relacionada con el Cliente que
pudiera requerirsele en virtud de alguna ley, reglamento
o por alguna autoridad reguladora, incluidas las Reglas
del Mercado aplicables, sin necesidad de notificarlo pre-
viamente al Cliente. Asi mismo Saxo Bank podra revelar
la informacion relevante y requerida, relacionada con el
Cliente, a terceros, en o fuera de Dinamarca, con vistas a
facilitar las transferencias de fondos mediante tarjeta de
crédito iniciadas por el Cliente.

Al aceptar estos Términos el Cliente permite a Saxo Bank
que comparta la informacion personal facilitada por el
Cliente a Saxo Bank con cualquier otra entidad financiera



que cuente con la debida licencia, dentro del Grupo Saxo
Bank , de acuerdo con la Ley Danesa sobre Tratamiento
de Datos Personales. Asimismo, Saxo Bank podra utilizar
dicha informacion en cualquier otra entidad dentro del
Grupo Saxo Bank con el propoésito de ofrecer recomen-
daciones comerciales, realizar operaciones, informacion
sobre ventas y marketing, incluidos nuevos productos y
servicios, y Saxo Bank podra compartir dicha informacion
con una agencia tercera que actue, en representacion de
Saxo Bank , con el propésito de realizar anélisis de clientes
haciendo uso de las ventas y marketing de Saxo Bank .
Asimismo, Saxo Bank podra compartir dicha informacién
con un Agente Introductor con la finalidad de completar la
“due diligence” y aprobar la apertura de cuentas.

24. COOLING OFF
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Las normas de “cooling off” de la Ley danesa de Proteccion
del Consumidor no son aplicables a los acuerdos sobre va-
lores o servicios financieros ofrecidos por Saxo Bank , ver
Ley de Protecciéon del Consumidor, de Dinamarca, seccion
17, subseccion 2, nimero 3. La relacion de Cliente, entre
Saxo Bank y el Cliente, podra darse por finalizada de inme-
diato de acuerdo con la Clausula 25. Saxo Bank no cargara
comisiones por separado por la apertura y cierre de cuentas
operativas, excepcion hecha de las comisiones operativas a
aplicar por Saxo Bank en relacion con el cierre de las posi-
ciones abiertas.

25. MODIFICACIONES

251

Saxo Bank estd facultado para modificar estos Términos
en todo momento mediante notificacién al Cliente, con un
preaviso minimo de 30 dias, incluyendo, pero sin limitarse
aello, una notificacion por correo electrénico. Dichos cam-
bios resultaran efectivos en la fecha indicada en la notifica-
cion.

26. TERMINACION

18

26.1

26.2

26.3

La relacion con el Cliente permanecera en pleno vigor has-
ta su terminacion.

Cada una de las partes tendra derecho a dar por terminada
de inmediato la relacién con el Cliente enviando una notifi-
cacion escrita a la otra parte. Dicha terminacion no afecta-
ra a los derechos y obligaciones que se hayan acumulado.

En el momento de la terminacion, Saxo Bank y el Cliente
se comprometen a cumplimentar todos los Contratos que
hayan suscrito o que estén en fase de ejecucion y estos
Términos continuaran obligando a ambas partes en rela-
cion con dichas operaciones. Saxo Bank estara facultado

27.
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27.2

27.3

27.4

27.5

28.1

28.2

para deducir todos los importes que se le adeuden antes
de proceder a transferir los saldos acreedores a otra cuenta
del Cliente y esta facultado para posponer la transferencia
hasta que hayan quedado cerrados cualquiera y todos los
Contratos entre Saxo Bank y el Cliente. Asimismo, Saxo
Bank estara facultado para requerir al Cliente para que pa-
gue los cargos incurridos al efectuar la transferencia de las
inversiones del Cliente.

AUTORIDAD REGULADORA Y FONDO DE

GARANTIA PARA DEPOSITANTES E INVERSORES

Saxo Bank esta sujeto a las regulaciones de la Autoridad
Supervisora de Entidades Financieras de Dinamarca.

Los fondos del Cliente no necesariamente se mantendran
segregados de los propios fondos de Saxo Bank . Estos
podran ser utilizados por Saxo Bank en el curso de las ac-
tividades de Saxo Bank .

El deposito del Cliente esta protegido en caso de quie-
bra de Saxo Bank de acuerdo con la regulaciéon danesa al
respecto. En consecuencia, los depdsitos en efectivo del
Cliente cuentan con un derecho no asegurado frente a la
masa de la quiebra como un acreedor ordinario, mientras
que el Cliente, por lo que respecta a los valores, conta-
r&4 con un derecho asegurado siempre que los valores del
Cliente estén debidamente separados de los valores de
otros Clientes y del propio Saxo Bank .

Para el supuesto de que el Cliente no consiguiera la plena
cobertura de sus depositos en efectivo, el Fondo de Ga-
rantia para Depositantes e Inversores, de Dinamarca (The
Danish Guarantee Fund for Depositors and Investors) ofre-
ce una cobertura de hasta 300.000 DKK de acuerdo con la
Ley del Fondo de Garantia para Depositantes e Inversores
(The Guarantee Fund for Depositors and Investors Act).

Si el cliente no goza del estatus de acreedor asegurado por
lo que respecta a sus valores, el Fondo de Garantia para
Depositantes e Inversores le ofrece una cobertura de hasta
20.000 Euros por sus valores, de acuerdo con la Ley del
Fondo de Garantia para Depositantes e Inversores.

28. RECLAMACIONES Y DISPUTAS

En caso de que el Cliente presente una pregunta o pro-
blema con su gestor de cuenta u otro empleado de Saxo
Bank sin recibir respuesta satisfactoria, el Cliente estara
facultado para hacer llegar su reclamacion por escrito al
Departamento Juridico de Saxo Bank . En tal caso, Saxo
Bank vendra obligado a investigar de inmediato y con todo
detalle el motivo de la reclamacion.

En el supuesto de que el cliente no quede satisfecho con
la respuesta del Departamento Juridico, el Cliente podra

28.3

29.1

29.2

29.3

dirigir su reclamacién al Pengeinstitutankenaevnet, Jster-
brogade 62, 4 — DK 2100 Copenhague @, Dinamarca.

Sin perjuicio para cualquiera de los demas derechos de
Saxo Bank en virtud de estos Términos, de producirse una
disputa entre el Cliente y Saxo Bank en relacién con una
Operacién con Margenes o de una supuesta Operacion
con Margenes o de una instrucciéon relacionada con una
Operacién con Margenes, Saxo Bank estara facultado, a su
exclusiva discrecion y sin necesidad de notificarlo, a cerrar
dicha Operacién con Margenes o la supuesta Operacion
con Margenes si Saxo Bank considera de manera razonable
que dicha accion resulta conveniente con la finalidad de
limitar el importe méaximo de la disputa en cuestion. Saxo
Bank no sera responsable frente al Cliente en relacién con
las fluctuaciones posteriores en el nivel de la Operacion
con Margenes en cuestién. Si Saxo Bank cierra una Opera-
cion con Margenes en virtud de esta Clausula, dicha actua-
cion sera sin perjuicio del derecho de Saxo Bank a sostener
que dicha Operaciéon con Margenes ya habia sido cerrada
por Saxo Bank o que nunca habia sido abierta por el Clien-
te. Saxo Bank adoptara todas las medidas razonables para
informar al Cliente de que Saxo Bank ha adoptado dicha
accion, tan pronto como resulte practicable después de
hacerlo. Si Saxo Bank cierra una Operacion con Margenes
0 una supuesta Operacion con Margenes de acuerdo con
esta Clausula, el cierre tendrd lugar sin perjuicio para los
derechos del Cliente a abrir una nueva Operacion con Mar-
genes, siempre que dicha Operacion con Margenes se abra
de acuerdo con estos Términos. Al calcular el margen u
otros importes requeridos para dicha Operacién con Mar-
genes, Saxo Bank tendra derecho a hacerlo tomando como
base que el punto de vista de Saxo Bank sobre los hechos o
instrucciones objeto de disputa es correcto.

LEY APLICABLE Y ELECCION DE

JURISDICCION

La relacion con el Cliente y estos Términos estan sujetos y
seran interpretados de acuerdo con la Ley danesa, que sera
la ley Unica y exclusiva aplicable.

El Cliente y Saxo Bank han convenido que el Tribunal Mari-
timo y Mercantil (Maritime and Commercial Court) de Co-
penhague gozara de jurisdiccion exclusiva y constituira la
jurisdicciéon Unica y exclusiva en las disputas a proposito de
las relaciones con el Cliente y estos Términos y con alguna
y todas las operaciones entre el Cliente y Saxo Bank . Sin
embargo, Saxo Bank se reserva el derecho a iniciar proce-
dimientos en cualquier tribunal y jurisdiccion competente
que pueda considerar apropiado, incluyendo, pero sin li-
mitacion, aquellas jurisdicciones en donde el Cliente sea
ciudadano o residente y aquellas otras jurisdicciones donde
el Cliente mantenga activos en propiedad.

Esta clausula sobrevivira a la terminacion de la relacion con
el Cliente.

30. VARIOS

30.1

30.2

30.3

30.4

30.5

Si en alglin momento alguna estipulacion de estos Térmi-
nos es o fuera considerada ilegal, no valida o no exigible en
algun aspecto, de acuerdo con la ley de alguna jurisdiccion,
no se vera en modo alguno afectada la legalidad, validez o
el caracter exigible de las restantes estipulaciones de estos
Términos, en virtud de la ley de dicha jurisdiccién, ni la le-
galidad, validez o el caracter exigible de dicha estipulacion
de acuerdo con la ley de cualquier otra jurisdiccién.

Saxo Bank no vendra obligado frente al Cliente en caso de
incumplimiento, impedimento o retraso en el cumplimien-
to de sus obligaciones en virtud de estos Términos, cuando
dicho incumplimiento, impedimento o retraso tenga su ori-
gen directo o indirectamente en circunstancias que estén
fuera de su control razonable. Estos casos de fuerza mayor
incluyen, pero sin limitacion, las dificultades técnicas, como
por ejemplo los fallos o interrupciones en las telecomuni-
caciones, la no disponibilidad del sitio web de Saxo Bank ,
por ejemplo, debido a trabajos de mantenimiento, guerra
declarada o inminente, revuelta, desérdenes civiles, catas-
trofes naturales, disposiciones oficiales, medidas adopta-
das por las autoridades, huelga, cierre patronal, boicot o
bloqueo, con independencia de que Saxo Bank sea o no
parte en el conflicto e incluidos aquellos casos en que sélo
se vea afectada por dichas circunstancias una parte de las
funciones de Saxo Bank .

Si la exposicion combinada del Cliente en una o varias
Operaciones con Margenes alcanzara un nivel que - en
el supuesto de una evolucion negativa del mercado - pu-
diera dar lugar a un déficit importante, no cubierto por
los depositos del Cliente y/o por el margen depositado
en Saxo Bank , el Banco, a su exclusiva discrecién podra
(i) incrementar los requisitos de margen y/o (i) reducir la
exposicion del Cliente cerrando una o varias o todas las
posiciones abiertas del Cliente.

Asimismo, Saxo Bank podra estimar a su propio juicio que
se ha producido una situacion excepcional o de emergencia
en el mercado. Dichas condiciones incluiran, entre otras, la
suspension o el cierre de cualesquiera mercados o el aban-
dono o fallo de cualesquiera circunstancias tomadas como
base por Saxo Bank para su cotizacién o un excesivo mo-
vimiento del nivel de alguna de las Operaciones con Mar-
genes y/o en el mercado subyacente o cuando Saxo Bank
previere de manera razonable que se pude producir dicho
movimiento. En tales casos, Saxo Bank podra incrementar
los méargenes requeridos, reducir la exposicion del Cliente,
cerrar la totalidad o parte de las Operaciones con Marge-
nes del Cliente que estuvieren abiertas y/o suspender las
operaciones.

El Cliente no podra ceder sus derechos ni delegar en ter-
ceros ninguna de las obligaciones del Cliente en virtud de
estos Términos o de acuerdo con algun Contrato mientras
que por el contrario, Saxo Bank podra ceder sus derechos
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30.6

30.7

30.8

30.9

30.10

30.11

o delegar sus obligaciones en una entidad financiera regu-
lada.

Para determinadas inversiones, instrumentos y grupos de

Clientes, Saxo Bank podra ofrecer unos Términos comer-

ciales adicionales. El Cliente reconoce, entiende y acepta

que:

i dichos Términos comerciales, puestos a dispos-
icion de los Clientes, constituirdn una adicion a
estos Términos, y el cliente no podra realizar nin-
guna operacion a menos que haya entendido o
aceptado los Términos comerciales aplicables a
dicha inversion, instrumento o grupo de Clientes.

i Por lo que se refiere a las operaciones realizadas
por el Cliente, no obstante lo indicado mas arriba,
se entenderd que se ha cumplido lo establecido en
esta subclausula.

Los derechos y remedios establecidos en estos Términos
son acumulativos y no excluyen los demas derechos o re-
medios previstos por ley.

La demora o la omision, por parte de Saxo Bank , en el

ejercicio de algun derecho, facultad o remedio previstos

por ley o en estos Términos, o el ejercicio parcial o defec-
tuoso de los mismos:

i no supondran un menoscabo ni impediran el pos-
terior ejercicio o el ejercicio adicional de dicho
derecho, facultad o remedio; o

i no operara como una renuncia a dicho derecho,
facultad o remedio.

La renuncia a denunciar el incumplimiento de una Clau-
sula de estos Términos no podra interpretarse (a menos
que asi se haya convenido expresamente por escrito por
la parte renunciante) como una renuncia a denunciar un
futuro incumplimiento de la misma Clausula ni como una
autorizacion para que se mantenga este incumplimiento
particular.

El Cliente, por la presente, ratifica todas las operaciones
con Saxo Bank , efectuadas con anterioridad a la acepta-
cion de estos Términos por parte del Cliente y conviene en
que los derechos y obligaciones del Cliente en relaciéon con
las mismas se regiran por estos Términos.

Al aceptar estos Términos en representacion de una so-
ciedad o de otra entidad juridica, la persona firmante
manifiesta y garantiza que esta autorizada para actuar en
representacion de dicha sociedad o entidad juridica y para
someter a ésta a los Términos y a todas las obligaciones
derivadas de los mismos. Si en un momento posterior re-
sultara evidente que la persona firmante no estaba debida-
mente autorizada para obligar a dicha sociedad o entidad
juridica, Saxo Bank tendra derecho a solicitar la restitucion
de esta persona. Asimismo, el firmante debera indemnizar
a Saxo Bank por todas las obligaciones, pérdidas, danos,
costes y gastos relacionados con las reclamaciones o accio-

30.12

30.13

30.14

nes planteadas contra Saxo Bank como consecuencia de
que la persona firmante no estaba autorizada para actuar
y obligar a dicha sociedad o entidad juridica.

El Cliente podra enviar sus comunicaciones a Saxo Bank
en danés, inglés o en cualquier otro idioma que Saxo Bank
pueda ofrecer en cada momento.

Saxo Bank u otros terceros podran facilitar al Cliente una
traducciéon de estos Términos. La version original danesa
y la versién inglesa seran las Unicas versiones legalmente
vinculantes para el Cliente y Saxo Bank . En caso de dis-
crepancia entre la version danesa y la inglesa y otras tra-
ducciones en la posesion del cliente, prevalecerd la version
aceptada por el cliente. En caso de discrepancia entre la
version original danesa y/o la inglesa y otras traducciones
en poder del Cliente, prevalecera la version original dane-
sa y/o inglesa facilitada por Saxo Bank en www.saxobank.
com

El Cliente acepta que las oficinas de Saxo Bank permanez-
can cerradas en las festividades europeas mas importan-
tes.
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DECLARACION SOBRE DIVULGACION DEL RIESGO EN OPERACIONES EN DIVISAS Y CON PRODUCTOS DERIVADOS

(INCLUIDOS CFD, FUTUROS Y OPCIONES)

Esta declaracién resumida, que constituye un suplemento a los Términos, no ofrece informacién sobre todos los riesgos y otros

aspectos importantes de las operaciones con divisas y productos derivados. En consideracién a los riesgos en que usted puede incur-

rir, sélo debe realizar operaciones con los productos mencionados si ha comprendido el caracter de los contratos y la relacion legal

contractual que usted esta asumiendo y el alcance de su exposicion al riesgo. Las operaciones en divisas y con productos derivados

no son apropiadas para las personas del gran publico. Usted debe examinar con todo cuidado si estas operaciones son apropiadas

para usted a la vista de su propia experiencia, objetivos, recursos financieros y otras circunstancias relevantes.

DIVISAS Y PRODUCTOS DERIVADOS

1 Efecto del “apalancamiento” (Leverage) o “engrana-
je (gearing)
Las operaciones con divisas y productos derivados implican
un elevado grado de riesgo. El importe del margen inicial
puede ser relativamente pequeno comparado con el valor
del contrato en divisas o del producto derivado de manera
que las operaciones estan “apalancadas” o “engranadas”.
Un movimiento del mercado relativamente pequefo pue-
de tener un impacto proporcionalmente mayor sobre los
fondos que ha depositado o que tendréd que depositar;
dicho movimiento puede actuar a favor de usted o en su
contra. Usted tendra que soportar la pérdida total de los
fondos aportados en concepto de margen inicial, asi como
otros fondos depositados en Saxo Bank, para mantener su
posicion. Si el mercado se vuelve en contra de su posicion
y/o de incrementarse los requisitos de margen, se le re-
querira para que deposite fondos adicionales en un breve
plazo para mantener su posicién. Si no atendiera la peti-
cion de aportar nuevos fondos, ello podria dar lugar a que
Saxo Bank proceda, en representacion de usted, al cierre
de su posicion o posiciones y usted seria el responsable de
cualquier pérdida o déficit resultante.

2 Ordenes o Estrategias para reducir el Riesgo

El pasar un determinado tipo de 6rdenes (por ejemplo,
ordenes “stop-loss” cuando asf lo permita la ley local, u
ordenes “stop-limit”), que estan previstas para limitar las
pérdidas hasta un importe determinado, puede no ser lo
mas adecuado dado que las condiciones de los mercados
hacen imposible ejecutar dichas érdenes, por ejemplo de-
bido a la falta de liquidez del mercado. Las estrategias que
utilizan combinaciones de posiciones, tales como “mar-
gen” (spread) y “arbitraje” (straddle) pueden resultar tan
arriesgadas como el mantener simplemente posiciones
“largas” (long) o “cortas” (short).

OPCIONES

3 Grado de Riesgo Variable
Las operaciones con opciones implican un elevado grado de
riesgo. Los compradores y vendedores de opciones debie-
ran familiarizarse directamente con la clase de opciones (a
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saber, opciones de venta (put) u opciones de compra (call))
con las que tienen previsto operar y los riesgos asociados
a las mismas. Lo primero que debe hacer es calcular el in-
cremento que debe experimentar el valor de las opciones
para que su posicion sea rentable, teniendo en cuenta la
prima y todos los costes de la transaccién.

El comprador de opciones puede compensar o ejercitar las
opciones o puede dejar que la opcién expire. El ejercicio
de una opcién dara lugar en todo caso bien sea a una li-
quidacion en efectivo o a que el comprador adquiera o
entregue el activo subyacente. Si la opcion es sobre un
futuro, el comprador adquirird una posicién en un futuro
con las obligaciones de margen asociadas (ver la secciéon
sobre futuros mas arriba). Sila opcion comprada esta fuera
de dinero a su vencimiento, sufrira la pérdida total de su in-
version, que estara representada por la prima de la opcion
mas los costes de la transaccion. Si esta considerando com-
prar opciones fuera de dinero debe ser muy consciente de
que la probabilidad de que dichas opciones sean rentables
es ordinariamente muy remota.

Vender (“writing” o “granting”) una opcion implica gene-
ralmente unos riesgos mas considerables que la compra de
opciones. Aunque la prima recibida por el vendedor es fija,
el vendedor podria tener que soportar una pérdida muy
por encima de dicho importe. El vendedor sera el respon-
sable del margen adicional para mantener la posicién si el
mercado se mueve en sentido desfavorable. El vendedor
estara asimismo expuesto al riesgo de que el comprador
ejercite la opcion y el vendedor vendra obligado bien sea
a liquidar la opcion en efectivo o a adquirir o a entregar
el activo subyacente. Si la opcién es sobre un futuro, el
vendedor adquirird una posicion en un futuro con las obli-
gaciones de margen asociadas (ver la seccién sobre futuros
maés arriba). Si la opcién estd “cubierta” por el vendedor
manteniendo una posicion correspondiente en el activo
subyacente, en un futuro o en otra opcién, se puede redu-
cir el riesgo. En caso de que la opcion no esté cubierta el
riesgo de pérdida puede ser ilimitado.

Determinadas bolsas en algunas jurisdicciones permiten
el pago aplazado de la prima de opcién, exponiendo al
comprador a la obligacion de pagos por margen que no
superan el importe de la prima. El comprador continta es-
tando sujeto, sin embargo, al riesgo de perder la prima y
los costes de la transaccion. Si la opcidn se ejercita o si ex-
pira, el comprador serd responsable de la prima no pagada

RIESGOS ADICIONALES COMUNES A LAS OPERACIONES
CON DIVISAS Y PRODUCTOS DERIVADOS

y que se encuentre pendiente en ese momento.

Términos y condiciones de los contratos

Debera pedir a la compaiiia con la que vaya a operar que le
informe sobre los Términos y condiciones de los contratos
a firmar y que le facilite informacion sobre las obligaciones
asociadas (por ejemplo, en qué circunstancias usted puede
estar obligado a recibir 0 a entregar el activo subyacente
de un contrato sobre futuros y, por lo que respecta a las
opciones, las fechas de expiracion y las restricciones en
cuanto al plazo para el ejercicio). Bajo determinadas cir-
cunstancias, las especificaciones de los contratos pendien-
tes (incluido el precio de ejercicio de una opcién) podra ser
modificado por la bolsa o por la cdmara de compensacion
al objeto de reflejar los cambios en el activo subyacente.

Suspension o Restriccion de la Contratacion y Rela-
ciones de Precio

Las condiciones del mercado (por ejemplo, la falta de li-
quidez) y/o el mecanismo de las normas de determinados
mercados (por ejemplo, la suspension de la contratacion
de un contrato o mes de contrato debido a limites de pre-
cio 0 a “interruptores de circuito” (circuit breakers) puede
incrementar el riesgo de pérdida haciendo que resulte di-
ficil o imposible realizar operaciones o cerrar/compensar
posiciones. Si usted es vendedor de opciones esto podria
incrementar el riesgo de pérdidas.

No siempre existen unas relaciones de precio normales
entre el activo subyacente y un derivado. La ausencia de
un precio de referencia subyacente puede hacer muy dificil
establecer el valor “razonable”.

Dinero en Efectivo y Propiedades depositados

Usted debe familiarizarse directamente con las proteccio-
nes reconocidas a los valores que usted va a depositar, tan-
to si se trata de dinero como de otros activos, en operacio-
nes nacionales y extranjeras, en particular para el supuesto
de insolvencia o quiebra de una compania. Las medidas en
virtud de las cuales usted podra recuperar su dinero u otros
activos se rigen por la legislacién y las normas locales en el
pais donde opere la contraparte.

Comisiones y otros Cargos

Antes de empezar a operar debe tratar de obtener una ex-
plicacién clara sobre todas las comisiones y otros cargos a
los que estara sujeto. Estos cargos afectaran a su beneficio
o pérdida netos.

Operaciones en otras Jurisdicciones

Las operaciones en mercados en otras jurisdicciones, inclui-
dos los mercados formalmente relacionados con un mer-
cado doméstico, pueden exponerle a un riesgo adicional.
Estos mercados pueden estar sujetos a regulaciones que
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pueden ofrecer a los inversores una proteccion diferente
0 mas reducida. Las autoridades reguladoras de su propio
pais no tienen la posibilidad de imponer la aplicacion de
las normas de las autoridades reguladoras o mercados en
aquellas otras jurisdicciones donde se hayan efectuado sus
operaciones.

Riesgos de Moneda

El beneficio o pérdida en operaciones en contratos deno-
minados en moneda extranjera, en una moneda distinta de
la de su propia cuenta, se vera afectado por las fluctuacio-
nes de los tipos de cambio cuando sea necesario convertir
la moneda en que esté denominado el contrato a la divisa
de la cuenta.

Medios para Operar

La mayoria de los medios electrénicos abiertos y mas avan-
zados de que se dispone, para poder operar, estan basados
en sistemas de componentes informatizados para canalizar
las érdenes, la ejecucién, casar operaciones, el registro y
liquidacién de las operaciones. Como ocurre con todas
las instalaciones y sistemas, éstos son vulnerables y puede
producirse una parada o un fallo temporal. Su capacidad
para recuperar ciertas pérdidas puede estar sujeta a unos
limites de responsabilidad impuestos por el proveedor del
sistema, el mercado, la cdmara de compensacién y/o las
companfias miembros. Estos limites pueden variar; debe
preguntar a la compania con la que vaya a trabajar que le
facilite detalles al respecto.

Operaciones por via electrénica

Operar utilizando un sistema electrénico de contratacion
puede diferir no solo de lo que es operar en un merca-
do abierto y avanzado sino también de lo que es operar
en otros sistemas electronicos de contratacion. Si realiza
operaciones utilizando un sistema electrénico de contrata-
Cion estara expuesto a los riesgos asociados con el sistema,
incluido el fallo del hardware y del software. El resultado
del fallo de un sistema puede implicar el que su orden no
sea ejecutada de acuerdo con sus instrucciones o que no
sea ejecutada en absoluto, sin que exista la posibilidad de
que le mantengan informado de manera continuada sobre
sus posiciones y sobre el cumplimiento de los requisitos de
margen.

Transacciones fuera de Bolsa

En algunas jurisdicciones las companias tienen permitido
efectuar operaciones fuera de bolsa. La compafiia con la
que usted vaya a operar puede que actué como su contra-
parte en la transaccion. Puede que sea dificil o imposible
liquidar una posicion existente, determinar el valor, deter-
minar un precio razonable o evaluar la exposicion al riesgo.
Por todas estas razones este tipo de operaciones pueden
implicar unos riesgos mayores. Las transacciones fuera de
bolsa pueden estar menos reguladas al estar sujetas a un
régimen regulador separado. Antes de entrar en este tipo
de operaciones debe familiarizarse directamente con las
normas aplicables y los riesgos inherentes.
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saxo [S) LEGAL

Estos Términos seran aplicables a partir del dia 3 de marzo de 2009 y permaneceran en vigor hasta la publicaciéon de
una version mas reciente. La version vigente de los Términos estara siempre disponible en www.saxobank.com.
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