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1. Objetoy Alcance

La normativa MIFID Il (Directiva 2014/65/UE y sus normas de desarrollo) y la Ley del Mercado de Valores (en adelante
LMV) establecen un principio general, aplicable a la prestacién de servicios de inversion o auxiliares sobre los
productos financieros objeto de dicha normativa, segun el cual los proveedores de tales servicios deben actuar con
honestidad, imparcialidad y profesionalidad, en el mejor interés de los clientes.

Este requisito implica que la mejor ejecucion en el marco del servicio para la gestion de carteras y los activos hace
necesario:

¢ adoptar todas las medidas suficientes dirigidas a obtener sistematicamente el mejor resultado posible para los
clientes o posibles clientes, sin que ello implique la obligatoria obtencion de tal resultado para todas y cada una de
las ordenes de los mismos, y

e tener en cuenta que el resultado no siempre puede consistir en obtener el mejor precio, sino que requiere la
evaluacion de otros aspectos como, los costes, la rapidez, la probabilidad de la ejecuciony la liquidacion, el volumen,
la naturaleza o cualquier otra consideracion pertinente para la ejecucion de la orden entre otros, segun lo establecido
en el articulo 27.1 de la Directiva MIFID Il (en adelante "los factores de ejecucion de ordenes”).

Santander Alternatives Investments, SGIIC, S.A.U. (en adelante, SAl o la Gestora) gestiona Instituciones de Inversion
Colectiva (IICs) y presta el servicio de gestién discrecional de carteras. De conformidad con la normativa MIFID Il y la
LMV'y las normas de desarrollo de ambas normativas, las entidades que presten el servicio de gestion discrecional de
carteras tienen que cumplir con la obligacion de actuar en el mejor interés de sus clientes cuando se dan ordenes de
ejecucion a otras entidades como consecuencia de las decisiones adoptadas con respecto a la negociacién de
instrumentos financieros por cuenta de sus clientes. En particular, estas normativas obligan a:

e Laadopcion de las medidas adecuadas para obtener los mejores resultados posibles para los clientes, estableciendo
una politica especifica, para cada tipo de instrumento, las entidades o intermediarios a los que las érdenes seran
transmitidos para su ejecucion.

e L a verificacion periodica de la eficacia de la politica de mejor ejecucion adoptada vy, en particular, la calidad de
ejecucion mostrada por los brokers o intermediarios en cuestion.

En concreto, tal exigencia es aplicable especialmente a la Gestora cuando ofrece a sus clientes minoristas y
profesionales el servicio de gestién discrecional de carteras e implica la adopcion de medidas suficientes para obtener
de forma consistente y sistematica el mejor resultado posible para el cliente en la ejecucién de las decisiones de
inversion.

Cuando la Gestora ejecute una orden por cuenta de un cliente minorista, el mejor resultado posible a que se refiere
el punto anterior se determinara en términos de contraprestacion total, considerando el precio del instrumento
financieroy los costes relacionados con la ejecucion, que incluiran todos los gastos contraidos por el cliente que estén
directamente relacionados con la ejecucion de la orden, incluidas las tasas del centro de ejecucion, las tasas de
compensacion y liquidacion y otras tasas pagadas a terceros implicados en la ejecucion de la orden.

Con respecto a la mayoria de los valores negociables o instrumentos financieros, la Gestora no es miembro ni tiene
acceso directo a los mercados donde son negociados por lo que ha de cursar las ordenes a un Intermediario o
Contrapartida para la ejecucion final de las decisiones de inversion.

A efectos de cumplir con estos requerimientos, la Gestora ha establecido la presente politica de mejor ejecucion

donde se especifican, para cada tipo de instrumento financiero, los Intermediarios y Contrapartidas a los que se
trasmite las drdenes para su ejecucion, teniendo en cuenta los factores que mas adelante se detallan.
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Esta politica corresponde a la adaptacion a Santander Alternative Investments S.G.11.C., S.A.U. de la politica Global de
Ejecucién de Ordenes aprobada por SAM Investment Holdings S.L. en calidad del Grupo.

2. Factores a tener en cuenta en la seleccion de Intermediarios vy
contrapartidas

La Gestora al transmitir las 6rdenes de los clientes, tiene en cuenta los factores que se describen a continuacion para
tratar de obtener el mejor resultado posible. Si bien hay que tener en cuenta que en funcion del tipo de mercado y
activos pueden enfatizarse diferentes aspectos sobre otros, y que los factores que se detallan a continuacion
contienen, en general, los factores que la Gestora considera y tiene en cuenta en su analisis de intermediarios (brokers
y contrapartidas).

En este contexto, la Gestora considera la mejor ejecucion de manera integral, teniendo en cuenta factores tanto
cuantitativos como cualitativos. Ademas, la Gestora considerara rutinariamente la seleccion de Intermediarios y
contrapartidas disponibles como parte del proceso de ejecucion de la orden.

2.1. ldentificacién de los factores de ejecucidon de érdenes

Con caracter general los siguientes factores han sido identificados y definidos para tenerlos en cuenta dentro de esta
politica de mejor ejecucion:

a) Precio: Expresion en términos monetarios del valor de cambio de un bien o servicio, considerado como el precio
que se podria obtener como resultado de la negociacion de los instrumentos financieros en los diferentes centros de
ejecucion a los que los brokers tienen acceso y formado por la coyuntura de la oferta y la demanda, y por lo tanto
obligado implicitamente por los agentes que contribuyen a su formacion.

b) Costes: Expresion en términos monetarios de los costes asociados a la ejecucion y / o liquidacion de la orden
transmitida por la Gestora a los brokers y directamente a cargo de los clientes, incluyendo los costos de transacciony
los gastos de corretaje cobrados por los intermediarios, la gastos de los centros de ejecucion, camaras de
compensacion o instituciones de liquidacion y compensacion u 6rganos similares que llevan a cabo estas funciones,
los impuestos o gravamenes pagaderos en determinadas jurisdicciones, los costes de conexion, etc.

¢) Rapidez: El tiempo necesario para la ejecucion de la orden solicitada por la Gestora al broker, contados a partir de
su transmision hasta su ejecucion y confirmacion, en circunstancias normales de mercado cuando existe una
contraparte para el mismo.

d) Probabilidad de ejecucion y liquidacion: Estimacion de la posibilidad tedrica de una orden sea ejecutada, teniendo
en cuenta la profundidad del mercado existente con respecto a un instrumento financiero especifico, como
consecuencia de los factores de precioy volumen (ofertay demanda) a los diferentes centros de ejecucién disponibles
a los que tienen acceso los distintos brokers y contrapartidas, que pueden aumentar la probabilidad de que la orden
de la Gestora sea ejecutada.

e) Volumen: Volumen de la oferta y la demanda de un instrumento financiero especifico en los diferentes centros de
ejecucion disponibles para los distintos brokers y contrapartidas para determinar la profundidad del mercado
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existentey suliquidez y el precio al que puede ser objeto de negociacion, estableciendo la probabilidad de la ejecucion
de la orden de la Gestora.

f) Naturaleza de la orden: Orden de mercado, orden limitada, etc. La Gestora, en el momento en que se emitio la
orden, tiene la responsabilidad de especificar el tipo especifico de orden involucrada con el fin de solicitar al
intermediario o broker el tratamiento mas adecuado a la misma.

g) Otros elementos relevantes: Otros elementos relevantes no incluidos de forma especifica en la LMV ni en los
factores de "Ejecucion de Ordenes” previstos expresamente por el Art. 27 de la Directiva MIFID II. Entre otros aspectos
adicionales, se han identificado:

- Riesgo de ejecucion y liquidacion: Riesgo de crédito y riesgo operativo asociados a la liquidacién y compensacion de
las operaciones.

- Otros factores de caracter estructural: Estos incluyen otros factores como la facilidad y eficacia con la que se
resuelven las incidencias relacionadas con la ejecucion, la disponibilidad de datos de ejecucion y los informes, la
disponibilidad de sistemas de compensacion y liquidacion eficientes y seguros, para garantizar procesos seguros, la
experiencia demostrable de los brokers en los mercados con el fin de completar las transacciones, la capacidad de
ejecutar en condiciones adversas o altamente volatiles del mercado y la capacidad de satisfacer las necesidades de
ejecucion atentamente, diligentemente y consistentemente en el tiempo.

La Gestora considera que, en condiciones normales, los factores clave seran precio y coste entendidos como
“contraprestacion total” para el Cliente, y la liquidez. En este sentido, se podria considerar que la liquidez es un factor
relevante en la medida en que los brokers o Intermediarios que puedan acceder a los centros con una mayor liquidez
en cada momento seran razonablemente aquellos que puedan proporcionar los mejores precios de forma
consistente.

No obstante, en determinadas situaciones concretas, la Gestora podra dar mayor importancia a otros factores que no
sean la "contraprestacion total” o incluso tener presentes otros distintos a los enunciados anteriormente y acudir a
otros Intermediarios, siempre que se trate de un cliente profesional y se considere que se puede obtener un mejor
resultado para el cliente. Asi, la Gestora podra tener en cuenta los siguientes criterios a la hora de determinar la
importancia relativa que habran de dar a cada uno de los factores indicados anteriormente:

a) EL perfil del cliente, incluido su clasificacion como cliente minorista o profesional.

b) Las caracteristicas de la orden dada por el cliente.

¢) Las caracteristicas del instrumento financiero objeto de la orden.

d) Las caracteristicas de los intermediarios y centros de ejecucién a los que puede dirigirse la orden.

2.2. Seleccidn de Intermediarios y Contrapartidas

Solo los intermediarios y contrapartidas que hayan sido aprobados por la Gestora, de acuerdo con sus procedimientos
de seleccion y autorizacion (en los participan diferentes areas de la Gestora: departamento de Inversiones, area/mesa
de Contratacion, departamento de Riesgos y Cumplimiento Normativo, etc.), pueden ser utilizados para la ejecucion
de drdenes en funcion del tipo de activo para el que hayan sido autorizados. No obstante, esta politica limita los
intermediarios, contrapartidas y centros de ejecucion con los cuales la Gestora puede realizar transacciones a aquellas
entidades financieras que estan supervisadas por la CNMV / Banco de Espafa o entidades financieras extranjeras
reguladas/supervisadas por una entidad similar en su estado de origen.
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Los criterios que puede considerar la Gestora cuando se evalta un nuevo intermediario / contraparte o cuando los
intermediarios y contrapartes existentes se estan reevaluando, pueden incluir los siguientes aspectos (los cuales
pueden variar suimportancia en funcion del tipo de activo), entre otros:

- Politica de ejecucion de ordenes de la entidad.

- La experienciay la calidad en la ejecucion de ordenes.

- Capacidad y grado de rapidez para la ejecucion de ordenes.

- Infraestructura tecnologica para la ejecucion y transmision de ordenes.

- Historial pasado en la ejecucion de ordenes por clase de activo.

- Capacidad e historial en la confirmacion y liquidacion de ordenes.

- Calidad del servicio proporcionado.

- Acceso a activos del mercado primario (nuevas emisiones de renta fija, OPS, etc.).

- Grado de acceso a centros de negociacion con mayor liquidez.

- Informes de Auditoria e Informes financieros de la entidad. - Solidez financiera, solvencia, reputacion y estabilidad
financiera, etc.

La Gestora puede usar diferentes Intermediarios financieros / Contrapartidas y métodos de ejecucion en toda la gama
de instrumentos y mercados para los que puede ejecutar ordenes, dependiendo de las caracteristicas de orden. La
Gestora se reserva el derecho de utilizar otros lugares de ejecucion (intermediarios y/o contrapartidas) cuando lo
considere apropiado de acuerdo con esta politica de ejecucion de dérdenes. La consideracion primordial cuando se
utilizan lugares de ejecucion es que el lugar en cuestion cuenta con sistemas que permiten la entrega de la mejor
ejecucion a satisfaccion de la Gestora.

La Gestora cumplird en todo momento con la normativa MIFID o la LMV en materia de conflictos de intereses y/o de
incentivos y no percibira ningun tipo de remuneracion, descuento o beneficio no monetario por dirigir érdenes de
clientes a un concreto centro de negociacion o de ejecucion (o intermediario y/o contraparte) que infrinja los requisitos
normativos establecidos.

Por otra parte, se indica que a la luz de estos criterios y en vista de la importancia de una adecuada seleccion de los
intermediarios financieros (brokers) y contrapartidas, con el fin de poder ofrecer la mejor ejecucién posible como parte
del servicio, la Gestora dispone de un procedimiento especifico para la seleccion de brokers, que incluye tanto el
procedimiento de alta de una nueva entidad, como la revaluacion periédica de los intermediarios financieros y
contrapartidas autorizados por la Gestora, manteniéndose una lista de intermediarios financieros y contrapartidas
autorizados, la cual es revisada periodicamente.

3. Inversién en renta variable nacional e internacional, ETF’s, warrants
cotizados y resto de activos cotizados

La Gestora no es miembro de mercado y no tiene acceso directo a los centros de ejecucion donde se negocian
instrumentos financieros y por lo tanto tiene que recurrir a los servicios de un tercero para la ejecucion final de las
decisiones de inversion. En estos casos, la Gestora actia como transmisor de sus decisiones de inversion mediante el
envio de érdenes al broker, y en Ultima instancia es el broker el que es responsable de su ejecucion en los centros de
ejecucion.

Para la seleccion del intermediario a través del cual realizar este servicio habran de analizarse los siguientes
elementos:
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(i) Disposicion de una politica de ejecucion de ordenes. En primer lugar, solamente se consideraran los
intermediarios que cuenten con una Politica de Ejecucién de Ordenes formalmente establecida que
cumpla todos los requerimientos establecidos por la normativa aplicable (MIFID) o dispongan de una
politica similar.

(ii) Acceso a centros de ejecucion. En segundo lugar, se tendrd en cuenta el grado de acceso por los
intermediarios a los distintos mercados o centros de ejecucion que se consideren relevantes en cada
momento respecto a cada instrumento en funcion de su grado de liquidez para asegurar que la ejecucion
de las ordenes de la Gestora se realiza a los mejores precios disponibles en cada momento. Este analisis
tiene en cuenta:

- que el centro de ejecucion sea un Mercado Regulado, un MTF, un Internalizador Sistematico (en el caso
exclusivo de la renta variable cotizada) o creadores de mercado o proveedores de liquidez que
desempefien una funcion similar,

- La forma en que el broker tiene acceso a dichos centros de ejecucion, ya sea en directamente
(ejecutando directamente las ordenes) o indirectamente (recurrir a otros intermediarios en algunos
casos) a través de la creacién de los "acuerdos de ejecucion” correspondientes,

- Que elinstrumento financiero especifico para el que se requiere la participacion del broker esta listado
en uno o mas mercados con el fin de ejecutar la orden de la Sociedad Gestora.

(iii) Mejor Ejecucion. EL broker seleccionado debe ser capaz de obtener de forma sistematica y coherente, el
mejor resultado posible para las 6rdenes de la Gestora.

(iv) Comisiones de intermediacion. EL broker seleccionado debe ofrecer unas comisiones o corretajes a la
Gestora en linea con las condiciones del mercado y tan favorables como las ofrecidas por los brokers
alternativos comparables.

(v) Servicios de confirmacién y liquidacion de operaciones. EL broker seleccionado debe ofrecer un nivel de
servicio en la confirmacion y liquidacion de las operaciones adecuado requerido para asegurar la segura
y eficiente gestion de las operaciones.

Para la ejecucién de drdenes de Renta Variable, la Gestora seleccionara en cada momento a aquellos
intermediarios financieros, de entre las posibles opciones disponibles (brokers autorizados), que entienda que le
permiten obtener el mejor resultado posible teniendo en cuenta los factores indicados en el apartado 2 anterior;
aunque se considera que, en condiciones normales, los principales factores son el precio y el coste, entendidos
como la "contraprestacion total" para el cliente, y la liquidez, en el sentido de que un broker que de acceso a los
centros de ejecucién con mayor liquidez en cada momento sera razonablemente el que pueda proveer mejores
precios. No obstante, sobre lo anterior hay que tener en cuenta que cada transaccion particular puede verse
afectada por cualesquiera otros de los factores indicados y su importancia relativa dependera del tipo de orden,
elinstrumento financiero especifico involucrado y las caracteristicas del brokery el centro de ejecucion en el que
se pretende ejecutar esa orden.

La Gestora considera que, en circunstancias excepcionales, los intermediarios financieros podran dar prioridad a
otros factores, y en ciertas ocasiones justificadas acudir a otros centros de ejecucion siempre que, a juicio del
agente, es posible lograr el mejor resultado para las ordenes de los clientes.

Ala luz de estos criterios y en vista de la importancia de una adecuada seleccion de los brokers e intermediarios
con el fin de poder ofrecer la mejor ejecucion posible como parte de nuestro servicio, la Gestora dispone de un
procedimiento de seleccion y mantenimiento de brokers, como se ha indicado en el apartado anterior, el cual
recoge las particularidades de cada tipo de activo a la hora de realizar su seguimiento y reevaluacion periodico.

Inversidn en derivados en Mercados Organizados
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La Gestora dispone de una lista de intermediarios autorizados, que respondan a los factores de mejor ejecucion, asi
como su pertenencia a mercados que ofrezcan mayor liquidez e intervengan en camaras oficiales de liquidacion y
compensacion.

En esta operativa podemos distinguir, ademas del precio, dos factores que resultan determinantes a la hora de elegir
una contrapartida, son la rapidez en la gestion de la liquidez en términos de gestion garantias y margenes diarios, y
la rapidez en la gestion de las operaciones y probabilidad de ejecucion.

Se tendra en cuenta la eficacia y eficiencia que proporciona unificar ejecucion y liquidacion en un unico intermediario,
siempre que los costes de ejecucion sean equiparables, es decir que el intermediario seleccionado ofrezca a la Gestora
tarifas en condiciones de mercado, en linea con condiciones que puedan ofrecer otros intermediarios alternativos.

Considerando los puntos anteriores, la Gestora utilizara preferentemente los servicios de liquidacion de Banco
Santander (y en menor medida los de ejecucion / negociacién), basando la decision en la calidad de los servicios de
comunicacion que actualmente mantienen y que cubren los factores indicados, siempre que el resultado que se
espera obtener sea al menos tan favorable como el que cabe razonablemente esperar de usar intermediarios
alternativos.

5. Inversidn en renta fija e instrumentos del mercado monetario.

En la negociacion de valores de renta fija (tanto plblica como corporativa) e instrumentos del mercado monetario, la
Gestora tendra en cuenta los siguientes factores:

1. Elimporte total que comprende el precio del instrumento ademas de los costes, como se defini¢ anteriormente.

2. Otros factores a tener en cuenta al tomar una decision de inversion incluira también la velocidad en la negociacion,
la disponibilidad de los activos, la informacion sobre la transaccion y su liquidacion.

Sin embargo, la naturalezay la estructura de una gran parte de los mercados de negociacién en activos de renta fija
e instrumentos del mercado monetario (normalmente basado en blsquedas, es decir, los diferentes actores
involucrados en las transacciones cruzan bilateralmente las operaciones entre si, con o sin la colaboracion de los
intermediarios especializados en la formacion de los precios y casar operaciones entre compradores y vendedores)
significa que es particularmente necesario contar con una politica de seleccion y autorizacion de brokers riguroso, asi
como para incorporar criterios de solvencia y de prevencion de riesgos en relacion con os riesgos de credito y de
contraparte a menudo asociados con la negociacion de estos activos.

La Gestora sélo funciona con los brokers solventes reconocidos por los mercados, y con este fin ha establecido
procedimientos para evitar el uso de servicios de ejecucion de brokers no autorizados previamente, como se ha
indicado en el apartado 2 anterior.

- Por otra parte, en lo que es comun, en las operaciones relativas a este tipo de activos, para la intermediacion que
tendra lugar, debido a las diferencias de precios, a traves del propio balance de los intermediarios financieros,
basicamente por entidades de crédito, los criterios de seleccion de contrapartes se aplican entre otros, sobre la base
de criterios de solvencia o calidad crediticia. Adicionalmente, para la seleccion de contrapartidas la Gestora también
tendra en cuenta:
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- La Provision de liquidez en un rango amplio de instrumentos, en el dia a dia, y especialmente, en momentos
dificiles de mercado.

- Competitividad de sus precios.

- Rapidez en la ejecucion.

- Capacidad para llevar nuevas emisiones al mercado.

- Procesos de confirmacion y liquidacion, etc.

Para la ejecucion de érdenes sobre estos activos, la Gestora contratara con contrapartidas que tenga disponibilidad
en ese activoy ofrezca mejores precios y menores costes relacionados con la ejecucion (“contraprestacion total"), para
lo cual, con caracter general, en la medida que sea posible, la Gestora solicitara ofertas competitivas a dos o mas
contrapartes.

Para las transacciones de mayor envergadura y/o transacciones en mercados menos liquidos, se contactara con una
sola contraparte sobre la base de la idoneidad de la contraparte de la operacion, especialmente en los casos en que
la Gestora considera que contactar multiples contrapartes puede ser perjudicial para los intereses de sus clientes a la
hora de conseguir una ejecucion 6ptima. Al negociar instrumentos de renta fija, la liquidez constante y los precios son,
por lo general, los factores mas importantes al analizar donde y como ejecutar una orden para obtener el mejor
resultado posible para el cliente.

6. Inversidn en Operaciones de Simultaneas (REPOs).

Para la negociacion de operaciones de simultaneas (repos), una vez que las politicas de control de riesgo de
contrapartida se han cumplido, el factor a tener en cuenta con el fin de aplicar la mejor ejecucion sera el precio
expresado como una tasa de interés. No obstante, en este activo especifico, se da preferencia a las operaciones con
Banco Santander, SA o Santander Securities Services, SA, por razones de seguridad operacional y la flexibilidad
siempre que el precio ofrecido por estas dos entidades esté dentro de los tipos de mercado publicados por
contribuidores y/o brokers especializados, dado que estas operaciones tienen por objeto principal facilitar la inversion
de la liquidez diaria, por lo que el principal factor a tener en consideracion, junto con el precio, sera la facilidad de
liquidacién de las operaciones.

7. Resto de operaciones OTCs.

En laejecucion de operaciones sobre otros instrumentos financieros, cuando dicha orden no se ejecute en un mercado
organizado, sino mediante una operacién o contrato bilateral (Derivados OTC, operaciones de FX, etc.), la Gestora
contratara directamente con contrapartidas de mercado seleccionadas.

La Gestora dispondra de una lista de contrapartidas autorizadas para estas operaciones. Ninguna institucion que no
cumpla con los requisitos exigidos y predefinidos en los procedimientos de riesgos de la Gestora, seran consideradas
adecuadas como contraparte para la contratacion de estas operaciones, entre los que se atendera entre otros factores
a:la Calidad Crediticia, competitividad en sus precios, rapidez de ejecucion, servicios de confirmacion y liquidacion de
operaciones, etc.
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Una vez establecido esto, con el fin de operar en estos instrumentos financieros OTC (incluyendo érdenes de una sola
vez), el factor a considerar serd el precio de Los activos.

Para la ejecucion de estas operaciones, la Gestora, en la medida que sea posible, solicitara ofertas competitivas a dos
0 Mas contrapartes.

Para las transacciones de mayor envergadura y/o determinados tipos de activos, se contactara con una sola
contraparte sobre la base de la idoneidad de la contraparte de la operacion, especialmente en los casos en que la
Gestora considera que contactar multiples contrapartes puede ser perjudicial para los intereses de sus clientes a la
hora de conseguir una ejecucion optima, asi como de manera complementaria por otras razones de seguridad
operacional (posibilidad de liguidacion de las operaciones, etc.).

8. Inversidon en Fondos de Inversion

Es necesario establecer en concreto, en el marco de las decisiones de inversion por cuenta de clientes, el tipo de
producto en el que se realiza la inversion. Esta distincion da lugar a dos clases de inversion:

8.1. Fondos de inversidn pertenecientes a Santander Alternatives Investments
SGIIC, S.A.U.

La Gestora ejecuta las ordenes de sus clientes como unico centro de ejecucion disponible. Esto permite a la Gestora
garantizar el "mejor resultado posible" en términos de "contraprestacion total™:

e el precio del instrumento financiero corresponde al Valor liquidativo por unidad (NAV) calculado por la Sociedad
Gestora de acuerdo con la normativa que regula las Instituciones de Inversion Colectiva (IIC).

¢ no hay costes directamente relacionados con la ejecucion ya que no conllevan costes de ejecucion distintos al propio
coste de suscripcion o reembolso que en términos de comisiones pudiera, en su caso, ser de aplicacion conforme a lo
dispuesto en el Folleto de la IIC.

Por esta razon, la ejecucion de las decisiones de suscripcion y reembolso en relacion con los fondos de inversion
pertenecientes a clientes de la Sociedad Gestora se lleva a cabo en el centro de ejecucion estipulado a continuacion:
directamente a través de la propia Gestora (Santander Alternatives Investments, SGIIC, SAU).

8.2. Fondos de Inversién gestionados por terceras gestoras.

Para la mejor ejecucion de otras IICs gestionadas por terceras gestoras, la Gestora utilizara la intermediacion de una
plataforma de contratacion y, para ello, verificara los siguientes criterios:
1. Las suscripciones y reembolsos deberan garantizar el mejor resultado posible en términos de
contraprestacion total:
o El precio correspondera al Valor Tedrico por Unidad (NAV) calculado por la gestora de dicha IIC de acuerdo
con la normativa que regula dicha institucién de inversion colectiva (I1C).
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® No hay costes directamente relacionados con la ejecucion de la operacion y los clientes solo se hara cargo
de los gastos establecidos en los respectivos folletos de dichas IICs (comisiones de suscripcion y reembolso,
€N su caso).

Asi mismo, dado que la inversion se realiza a valor liquidativo desconocido, el factor determinante es que el
intermediario o plataforma de contratacion, proporcione al acceso a un amplio espectro de gestoras, realice
un elevado volumen de operaciones garantizando la suscripcion y reembolsos de las operaciones en el
menor tiempo posible.

La seleccion de las clases de participacion o en la que la Sociedad Gestora invertira para sus vehiculos se
determinara cuando se envia la orden a la plataforma de contratacion para asegurar el mejor resultado
posible. Para la seleccion de la clase mas barata accesible se tendran en cuenta entre otros los siguientes
factores: el nivel de compra del vehiculo gestionada, la naturaleza del cliente, etc.

De acuerdo con los criterios definidos anteriormente, la Sociedad Gestora ha elegido "All Funds Bank, SA" (AFB)

como la plataforma de contratacion para la ejecucion de sus decisiones de inversion en la suscripciony reembolso

de fondos y otras IICs de terceras gestoras para sus clientes de gestion discrecional de carteras.

En circunstancias excepcionales, la Gestora podra recurrir directamente a terceras Sociedades Gestoras o utilizar

otras instituciones. Principalmente, por tratarse de inversiones inusuales o de una inversién no habitual o no
cubierta por la plataforma de contratacion de AFB.

9. Agregacion de ordenes de Clientes

Las ordenes de contratacion para la cartera de un Cliente pueden ser objeto de agregacion con las de otros Clientes,
siempre que sea posible su tratamiento unificado y homogeéneo en el mercado.

La Gestora dispone de los mecanismos de preasignacion de ordenes y asignacion de ejecuciones que permiten que
sea improbable que la agregacion de Ordenes provoque desventaja para cualquiera de los Clientes cuya Orden vaya

a ser agregada.

Sirva esta Politica de Ejecucion de Santander Alternatives Investments, SGIIC, SAU como comunicacion al Cliente de
que las ordenes de inversion que se realicen en su nombre pueden ser objeto de agregacion, lo que podria ir en su
contra en relacion a una orden determinada.

10. Ordenes particulares de clientes

La existencia, en su caso, de cualquier instruccion especifica de un Cliente en relacion con la forma de ejecutar una
orden respecto de su cartera gestionada, puede impedir a la Gestora que adopte las medidas que ha concebido y
aplicado en su Politica de Ejecucion en lo relativo a los aspectos a los que se refieran dichas instrucciones especificas.

11.Roles y responsabilidades

o
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11.1. Funcion de Cumplimiento en SAIl

= Realizar el analisis y seguimiento de los controles de equidad del precio ejecutados por la primera linea.

= Asegurar el cumplimiento de los procesos de seleccion y evaluacion de intermediarios y centros de ejecucion.
= Asegurar el cumplimiento de las guias de fijacion de precios.

12.Gobierno de la politica

12.1. Titularidad de la Politica

EL Area de Riesgos y Cumplimiento de SAl es responsable de la titularidad de esta politica.

12.2. Interpretacion de la politica

EL Area de Riesgos y Cumplimiento de SAl es responsable de la interpretacién de la politica.

12.3. Fecha de validez y revision de la politica

Esta Politica entrara en vigor desde la fecha de su publicacion. Su contenido sera objeto de revision periodica,
realizandose los cambios o modificaciones que se consideren convenientes.

13.Control de cambios

" Fech
Version Area responsable Descripcion Comité aprobacion echa ..
aprobacion
Area de Ri
1 rea demIesgosy  pprobacion inicial de la Politica Consejo de SAI 19.06.2023

Cumplimiento
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Anexo |. Seleccion de intermediarios / Centro de Ejecucién

En base a los factores mencionados en los apartados anteriores y su importancia relativa, la seleccion de los
intermediarios / contrapartidas se realizarad en funcién del tipo de instrumento financiero objeto de la orden,
detallandose a continuacion un resumen de los intermediarios a los que podra acceder la Gestora para la ejecucion
de las ordenes de sus clientes por tipologia de instrumento financiero:

INSTRUMENTO FINANCIERO INTERMEDIARIOS

INTERMEDIARIOS

Renta Variable - ETF's

Intermediario que ofrezca mejores precios y menores
costes relacionados con la ejecucion
(“contraprestacion total"), y que estén dentro de la
lista de brokeres autorizados por la Gestora.

Renta Fija (tanto Publica como Privada)

Contrapartida que tenga disponibilidad del activoy
ofrezca mejores precios y menores costes
relacionados con la ejecucion ("contraprestacion
total"), y que estén dentro de la lista de brokeres y/o
contrapartidas autorizados por la Gestora.

Simultaneas (REPOs)

Principalmente a través de Banco Santander, SA o
Santander Securities Services, SA.

Fondos de Inversion de SAl

Santander Alternatives Investments, SGIIC, SAU

Fondos de Inversion de Otras Gestoras

Allfunds Bank

Derivados en Mercados Organizados

Principalmente Banco Santander, SA para la
liquidacion; y para la ejecucion lista de brokeres
autorizados para derivados, incluyendo a Banco
Santander, de acuerdo con lo indicado en el apartado 4
de esta politica.

Derivados no negociados en mercados organizados (OTC)

Contrapartida que tenga disponibilidad del activo y
ofrezca mejores precios y menores costes
relacionados con la ejecucion ("contraprestacion
total"), y que estén dentro de la lista de contrapartidas
autorizados por la Gestora.

Asset
Management

o

13/13



