O Flossbach von Storch Mejor ejecucién

Politicas de ejecucién de 6rdenes

Politica de mejor ejecuciéon de drdenes

Introduccion

Las empresas de servicios de inversion tienen la obligacion de adoptar las medidas necesarias para
ofrecer la mejor ejecucion y gestion de 6rdenes posible en interés de sus clientes. Este
documento refleja las medidas adoptadas por Flossbach von Storch para alcanzar este objetivo.

Definicion y alcance

A los efectos de este documento, las medidas adoptadas hacen referencia a las 6rdenes
ejecutadas en el marco de la gestion de carteras de fondos de inversion, asi como en la gestion de
carteras para clientes profesionales.

Estos principios son de aplicaciéon tanto a las 6rdenes ejecutadas por Flossbach von Storch AG
como por sus empresas subsidiarias (en lo sucesivo, denominados conjuntamente FvS).

Estas medidas no hacen referencia a las 6rdenes de FvS para la adquisicion o la disposicion de
participaciones en fondos de inversion abiertos emitidos o reembolsados a través de un banco
depositario.

Asegurar la mejor ejecucion posible

Para asegurar la mejor ejecucion posible se tienen en cuenta los factores y procesos :

Las ordenes sobre acciones o derivados normalmente se llevan a cabo a través terceros. FvS no
tiene acceso directo a los centros de ejecucion y dentro de sus servicios no esta el de ejecutar las
ordenes, sino que delega dicha funcion a terceros. FvS acepta las medidas y principios adoptados
por la empresa de servicios a la que se ha encargado su ejecucion y la cual ha sido seleccionada
teniendo en cuenta su capacidad para asegurar el principio de mejor ejecucion posible en interés
del cliente.

La mayor parte de los derivados no negociados en bolsa (OTC, por sus siglas en inglés) son
negociados bilateralmente con los agentes pertinentes.

Las ordenes sobre bonos se negocian habitualmente en mercados extrabursatiles (OTC). Los
mercados de OTC se caracterizan por ser descentralizados y poco transparentes respecto a los
precios negociados por las partes contratantes. Estos precios son negociados bilateralmente y no
son publicos. En estos mercados, la seleccion de partes contratantes suele ser limitada, porlo que
la transparencia en términos de liquidez y precio también suele ser limitada.

En mercados volatiles o no liquidos, esto puede resultar en que un precio inicialmente ofertado
deba ser aceptado sin poder compararlo con otras ofertas. FvS verificara la integridad del precio
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estimando un precio para cada de producto en base a los datos disponibles de mercadoy,
siempre que sea posible, comparandolo con el de otros productos similares.

Las operaciones cruzadas de acciones o bonos (cross-trading) solo estan permitidas en el supuesto
de confirmarse que son en el mejor interés tanto de mandatos como del fondo y que cumplen
todos los requisitos normativos y de la cartera del cliente. Los costes, gastos de corretaje u otras
comisiones derivadas de este tipo de operaciones suelen ser inferiores o incluso inexistentes.

Factores relevantes para la mejor ejecucion de 6rdenes

En este apartado enumeramos los factoresy los criterios que consideramos relevantes para una
mejor ejecucion de 6rdenesy decisiones de inversion. La relevancia y prioridad de los factores
puede variar seg(n el caso. En operaciones llevadas a cabo a través de agentes o brokers, FvS
comprobara que estos cumplan los criterios relevantes para asegurar la mejor ejecucion y asi
asegurar el cumplimento de diligencia hacia nuestros clientes.

= Precio/cotizacion del activo

= (Coste de ejecucion de la orden

= Velocidadyforma de ejecucion

= Probabilidady calidad de la ejecucién o tramitacion

= Alcancey naturaleza de la orden

= Momento de realizacién de la orden

= Tipo deinstrumento financiero

= Oftros aspectos relevantes para la ejecucion de la orden

Aunque la seleccion se base principalmente en la remuneracion total, es decir, el precio de
compra o venta del instrumento financiero pertinente y todos los costes asociados con la
ejecucion de la orden, incluidos los costes de terceros, el valor de una transaccion concreta
también puede verse afectado por el resto de factores. La determinacion relativa de estos factores
se fundamenta en los siguientes criterios:

= (aracteristicas de la orden

= (aracteristicas de los instrumentos financieros objeto del contrato en cuestion

= Objetivos, politica de inversion y riesgos especificos del fondo segun lo establecido en el
Folleto o, si procediera, en la normativa de gestion o en las disposiciones fundamentales del
fondo.

= (Caracteristicas de los lugares de ejecucion a los que se puede reenviar el pedido

Seleccion del lugar de ejecucion/agente

FvS inicamente selecciona socios comerciales cuyo modelo comercial y procesos de ejecucion
permitan a FvS lograr el mejor resultado posible para las 6rdenes realizadas. En este proceso
exhaustivo de seleccion, FvS asegura que solo se recurra a aquellos socios comerciales cuyas
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premisas de ejecucion coincidan con las de FvSy que hayan dispuesto medidas para asegurar que
se realiza la mejor ejecucion posible de las 6rdenes. Se facilitara un listado de instituciones a las
que FvS encarga 6rdenes de instrumentos financieros a peticion de los interesados. Esta seleccion
de socios comerciales se comprueba regularmente y, de ser necesario, se ajusta como resultado
de esta revision.

Concentracion de ordenes

FvS concentrara 6rdenes de compra o ventay las ejecutara como 6rdenes agregadas (orden en
bloque) si es en beneficio de los clientes implicados; en base al volumen de la orden, el titulo, el
segmento y la calidad del mercado, asi como la sensibilidad al precio del valor negociado.

FvS quiere destacar que la concentracion puede resultar desfavorable para una Gnica orden. Por
ello, FvS solo combinara 6rdenes si es poco probable que los clientes individuales se vean
afectados.

Prioridad de las instrucciones del cliente

En la medida en que el cliente dé instrucciones precisas sobre el lugar de ejecucion en el cual
desee realizar la ejecucion de sus 6rdenes, tales instrucciones tendran prioridad y no se aplicaran
los principios de FvS anteriormente mencionados.

Ejecucion divergente en casos individuales

Existe la posibilidad que, en casos aislados de un fallo técnico del sistema o en condiciones
excepcionales de mercado, sea necesario ejecutar una orden que difiera de los estipulado en
estos principios. En este caso, FvS se compromete a hacer todo lo posible para asegurar el mejor
resultado posible para sus clientes.

Revision de los principios de ejecucién de ordenes

FvS revisara al menos una vez al afio los principios de ejecucion anteriormente citados, y si fuera
necesario, los actualizara. Cualquier cambio importante sera publicado de inmediato.

FvS también supervisara regularmente si los agentes seleccionados cumplen con los principios de
ejecucion.

Publicacion de los lugares de ejecucion y la calidad de ejecucion lograda

Una vez al ano, hasta el 30 de abril como maximo, FvS identificara los cinco agentes que hayan
ejecutado el mayor volumen comercial de cada tipo de instrumento financiero. Se resumira y se
publicara la informacion sobre la calidad de ejecucién lograda en el sitio web de FvS, segun las
normas pertinentes. FvS también facilitara la lista de agentes a peticion de los interesados.
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