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CONSIDERACIONES
PREVIAS

La Directiva 2014/65/UE junto con el Reglamento Delegado (UE) 2017/576 de la Comision de 8 de junio
de 2016 y el Estandar Técnico Regulador 28 de la Autoridad Europea de Valores y Mercados (ESMA)
establecen la publicacién, por las empresas de inversién, de informacién sobre cémo y dénde han
ejecutado las 6rdenes de sus clientes con el fin de permitir al publico y a los inversores la evaluacién de
la calidad de las practicas de ejecucion de las empresas.

ESMA considera adecuado que las empresas mantengan esta informacién disponible en el dominio
publico por un periodo minimo de dos aflos y que publique antes del 30 de abril del afio siguiente al que

se refiere la informacion.

La informacion se debera poner a disposicion del publico a través de la pagina web de la empresa de
inversion, sin ningun cargo, en formato electrénico legible por maquina que podra descargar el publico.

La informacién a publicar se divide en dos partes:

1. Informe Mejor Ejecucién: informacidn exigida de conformidad con el articulo 3, apartados
1y 2, del Reglamento Delegado (UE) 2017/576.
2. Analisis y Conclusiones de la Ejecucién de Ordenes: informacién exigida de conformidad

con el articulo 3, apartado 3, del Reglamento Delegado (UE) 2017/576.

Para una clase determinada de instrumentos financieros, una empresa puede ser ejecutora,
retransmisora o las dos cosas. ESMA considera que las empresas que prestan servicios de ejecucion y
transmisién de érdenes deben proporcionar dos informes separados en relacién con estos servicios. Es
importante que estos informes sean distintos para que las empresas de inversiédn den a conocer los cinco
mejores centros de ejecucion y, por otro lado, las cinco entidades principales (intermediarios) para la
ejecucion de las 6rdenes de sus clientes durante el periodo relevante.

El presente informe, Analisis y Conclusiones de la Ejecucién de Ordenes - Informe Ejecutor, ha tenido
en cuenta la naturaleza de cada instrumento financiero para proporcionar un resumen sobre los cinco
principales centros de negociacion para la ejecucion de 6rdenes; si bien, donde la informacién es comun
a varias o todas las clases de instrumentos financieros, en cuanto a vinculos estrechos, conflictos o
titularidad comun, asi como informacién sobre pagos, reembolsos y beneficios, se presenta de forma
consolidada.



A. ANALISIS DE LA CALIDAD DE EJECUCION
AL CLIENTE MINORISTA Y PROFESIONAL:

RENTA VARIABLE

Bestinver SV es una empresa de servicios de inversién que ejecuta operaciones de instrumentos
financieros de Renta Variable para clientes profesionales y minoristas dentro del mercado nacional a
través de los Unicos centros de ejecucion: XMAD y BME GROWTH, ambos pertenecientes a BME.

. CINCO PRINCIPALES CENTROS DE EJECUCION PARA CLIENTES MINORISTAS DE RENTA
VARIABLE DURANTE EL EJERCICIO 2022.

gjzr::tigigﬁ Ef?;éi)vo Efectivo % CEIfiEc}icat(il\;ISQ e():((:).St(iZ) # Ordenes Ordenes % Ord. Pas. % Ord. Agr. % Ord .O/Igirig.
XMAD 26.573 99,5 26.133 0 1.258 99,1 74,7 25,3 100,0
MABX 114 0,4 112 0 10 0,8 100,0 0,0 100,0
GROW 21 0,1 15 0 2 0,2 50,0 50,0 100,0
Todos 26.707 100,0 26.260 0 1.270 100,0 74,9 25,1 100,0

Renta Variable Alta liquidez
< 1 orden por sesién: N

Centro de Ejecucion Efectivo %

Ordenes %

% Ordenes Pas.

% Ordenes Agr.

% Ordenes Dirig.

XMAD 100,0

100,0

42,8 57,2

100,0

Renta Variable Media liquidez
< 1 orden por sesion: S

Centro de Ejecucion Efectivo %

Ordenes %

% Ordenes Pas.

% Ordenes Agr.

% Ordenes Dirig.

XMAD 100,0

100,0

97,6 2,4

100,0




Renta Variable Baja liquidez
< 1orden por sesién: S

Centro de Ejecucion Efectivo % Ordenes % % Ordenes Pas. % Ordenes Agr. % Ordenes Dirig.
XMAD 54,7 75,0 47,2 52,8 100,0
MABX 38,4 20,8 100,0 0,0 100,0
GROW 7,0 4,2 50,0 50,0 100,0

e CINCO PRINCIPALES CENTROS DE EJECUCION PARA CLIENTES PROFESIONALES DE RENTA
VARIABLE DURANTE EL EJERCICIO 2022.

Centro de  Efectivo SN Efectivo Costes . p o o o, Ord. Dirig.
Ejecucion (k€) Efectivo % Calidad(k€) exp. (k€) # Ordenes Ordenes % Ord. Pas. % Ord. Agr. % %
XMAD 539.876 99,8 12.899 0 69 92,0 36,2 63,8 100,0
MABX 943 0,2 943 0 2 2,7 100,0 0,0 100,0
GROW 299 0,1 41 0 4 5,3 0,0 100,0 100,0
Todos 541.118 100,0 13.883 0 75 100,0 36,0 64,0 100,0
Renta Variable Alta liquidez
< 1 orden por sesién: N
Centro de Ejecucion Efectivo % Ordenes % % Ordenes Pas. % Ordenes Agr. % Ordenes Dirig.
XMAD 100,0 100,0 57,1 42,9 100,0
Renta Variable Media liquidez
< 1 orden por sesién: S
Centro de Ejecucion Efectivo % Ordenes % % Ordenes Pas. % Ordenes Agr. % Ordenes Dirig.
XMAD 100,0 100,0 36,6 63,4 100,0




Renta Variable Baja liquidez
< 1orden por sesién: S

Centro de Ejecucion Efectivo % Ordenes % % Ordenes Pas. % Ordenes Agr. % Ordenes Dirig.
XMAD 99,8 77,8 28,6 71,4 100,0
MABX 0,2 7,4 100,0 0,0 100,0
GROW 0,1 14,8 0,0 100,0 100,0
. FORMA EN LA QUE SE HA UTILIZADO LA INFORMACION DE LA CALIDAD DE LOS MERCADOS

EN LOS QUE LA ENTIDAD PODRIA HABER OPERADO Y CONCLUSIONES OBTENIDAS.

Para evaluar la calidad de los mercados en los que Bestinver SV podria haber operado, se ha utilizado
los datos proporcionados por BME a tal efecto, tal y como se detalla en el siguiente apartado de
conclusiones.

. IMPORTANCIA RELATIVA QUE LA EMPRESA CONFIRIO A LOS PRECIOS, COSTES, RAPIDEZ,
PLURALIDAD DE EJECUCION O CUALQUIER OTRO FACTOR, INCLUIDOS LOS FACTORES CUALITATIVOS
AL EVALUAR LA CALIDAD DE LA EJECUCION.

La Politica de Mejor Ejecucidn de Bestinver S.V., S.A. establece que, para las operaciones por cuenta de
clientes minoristas, el mejor resultado posible se determinara en términos de contraprestacién total,
compuesta por el precio del instrumento financiero y los costes relacionados con la ejecucién. Asimismo,
aquella Politica establece que, para las operaciones por cuenta de clientes profesionales, el mejor
resultado posible se considerara prioritariamente la contraprestaciéon total, si bien dadas las
caracteristicas de la orden y de los instrumentos financieros, se tendra en cuenta para la eleccién de
centro de ejecucion e intermediarios otros factores, como la rapidez, probabilidad y seguridad de su
ejecucion y liquidacién.

En consecuencia, Bestinver S.V., S.A dirige las 6rdenes a aquellos centros de ejecucion e intermediarios
preferentes que permiten obtener de forma sistematica la contraprestacién total mas favorable para el
Cliente, con las particularidades detalladas en el parrafo anterior para clientes profesionales. Por ello,
para realizar la evaluacién de la calidad de la ejecuciéon de las 6rdenes de clientes minoristas y
profesionales se valora la mejor ejecucién en términos de contraprestacién total.

. ESTRATEGIAS DE EJECUCION.
En observacion de estos criterios, Bestinver SV ha optado por seleccionar como centro de ejecucion para

ordenes de renta variable BME (XMAD y MABX/GROW), al considerarlos centros de ejecucion que le
permiten obtener de forma sistematica la contraprestacién total mas favorable para el cliente.



. PROGRAMACION DE ALGORITMOS DE ENRUTAMIENTO DE ORDENES INTELIGENTES PARA EL
ALCANCE DE OBJETIVOS ESPECIFICOS y SMART ORDER ROUTING.

Bestinver SV no utiliza algoritmos de enrutamiento de 6rdenes, ni SMART ORDER ROUTING para dirigir
las 6rdenes.

. CONCLUSIONES OBTENIDAS DE LA EVALUACION DE LA CALIDAD DE EJECUCION.

En este apartado se presentan las conclusiones sobre la calidad del centro de ejecucién utilizado por
Bestinver SV para ejecutar las érdenes de sus clientes minoristas. Al analizar cada uno de los indicadores
que miden la calidad de mercado recogidos en el cuadro adjunto, se concluye que los centros de
ejecucioén utilizados por Bestinver SV, BME XMAD y MABX/GROW, presentan unos valores notablemente
superiores que otras plataformas de mercado, tal y como se muestra en los indices de: cuota de mercado,
liquidez de mercado y el resultado final de la ejecucién.

CLIENTES MINORISTAS

Renta Variable Alta liquidez

Calidad de Mercado Ejecucion

Me_rc_ado C_entro_de % Sg;izd Lig;li(céez Liquidez10 BBO Prob.Ejec.] Efectivo Efectivo Contrapres. Best Best
Original Ejecucion | CU0ta(%) (bps) (#niveles)  PPS(E)  25K(6) (%) (K€) ) Gest(bps) Exec(%)  Time(%)
XAMS  XAMS 59,4 4,01 1,65 225.322,81 51,51 88,97

CEUX 22,2 6,28 2,71 68.066,49 10,24 90,09

XMAD 9,4 6,48 1,85 92.487,41 28,92 62,76 87,3 100,0 -5,2 X 0,0 v/ 100,0

TQEX 4,2 11,94 4,89 23.991,16 0,42 79,20

AQEU 3,3 8,00 3,73 41.136,91 10,12 64,43

XETA 1,5 7,26 1,20 115.042,42 9,29 16,94

AQXE 0,0

BATE 0,0 201,00 10,00 0,00 0,00 0,00

CHIX 0,0 201,00 10,00 0,00 0,00 0,00
XMAD XMAD 74,6 16,58 1,53 19.699,70 77,81 41,19 24.854,2 100,0 -0,9 v 94,6 v 96,8

CEUX 175 32,74 2,96 7.479,87 20,35 40,03

AQEU 5,8 30,55 3,46 7.752,71 21,14 9,91

TQEX 2,1 148,64 8,08 1.383,43 0,71 3,93

BATE 0,0 201,00 10,00 0,00 0,00 0,00

AQXE 0,0 201,00 10,00 0,00 0,00 0,00

CHIX 0,0 201,00 10,00 0,00 0,00 0,00

MTAA 0,0 53,91 246 15,48 0,10 0,10

XETA 0,0 199,01 991 8,11 0,00 0,02




Calidad de Mercado Ejecucion
Me_rclado C‘entro‘de Cuota(%) Sg;izd Lig;:(d€ez Liquidez10 BBO Prob.Ejec.} Efectivo Efectivo Sizntrapres. Best lBest
Original Ejecucién uota(* (bps) (#niveles) bps(€) 25k (%) (%) (k€) (%) Gest(bps) Exec (%) Time(%)
XLON 0,0
XBRU 0,0 18461 4,551 0,00 0,00 0,01
Todos 249415 1000 -0,9 v 94,3 v 96,8
Renta Variable Media liquidez
Calidad de Mercado Ejecucion
e Conto e louonap gake gk G0 SeC) PUBEect o Seo G st e
(bps) (#niveles) bps(€) Gest(bps)
XMAD XMAD 88,1 54,52 4,54 979,54 97,84 22,14 1.034,4 100,0 X -8,2 v 70,0 v 67,1
CEUX 11,7 200,34 9,96 104,05 0,07 0,03
AQEU 0,2 197,63 995 138,74 0,09 0,31
TQEX 0,1 201,00 10,00 5,76 0,12 0,00
AQXE 0,0 201,00 10,00 0,00 0,00 0,00
BATE 0,0 201,00 10,00 0,00 0,00 0,00
CHIX 0,0 201,00 10,00 0,00 0,00 0,00
XLON 0,0
Todos 1.034,4 100,0 -8,2 v 70,0 v 67,1
Renta Variable Baja liquidez
Calidad de Mercado Ejecucion
ecado Convodelcuoaty soke aske. | do- B0 Propfend Eeeo Evo U mes o pe
(bps) (#niveles) bps(€) Gest(bps)
MABX  MABX 89,3 201,00 943 0,00 11,72 0,00 1123 88,2 0,0 v 100,0 v 100,0
XPAR 10,7 201,00 10,00 0,00 0,00 0,00
GROW 15,0 11,8 0,0 100,0 100,0
XMAD XMAD 80,0 65,53 2,95 757,41 93,66 30,74 156,8 100,0 0,3 v/ 100,0 v 98,8
CEUX 19,5 160,99 8,34 352,72 4,53 5,77
CHIX 0,3 201,00 9,98 0,00 0,00 0,00
BATE 0,1 201,00 10,00 0,00 0,00 0,00




Calidad de Mercado Ejecucion
ecade Cemodelcuoiay 2oke ke | do B8O Probfec Elecio Eecivo I gest Bt
(bps) (#niveles) bps(€) Gest(bps)
AQEU 0,0 201,00 10,00 0,00 0,00 0,00
AQXE 0,0 201,00 10,00 0,00 0,00 0,00
TQEX 0,0 196,58 9,69 39,56 0,01 0,00
XLON 0,0 201,00 10,00 0,00 0,00 0,00
Todos 284,1 100,0 0,2 v 100,0 v 99,3
CLIENTES PROFESIONALES
Renta Variable Alta liquidez
Calidad de Mercado Ejecucion
e R R e * S B i =t
(bps) (#niveles) Gest(bps)
XMAD XMAD 79,9 6,98 154 60.336,23 62,02 71,77 8.3449 1000 -10,1 82,6 v 100,0
CEUX 13,0 10,42 2,02 35.722,01 35,69 65,78
AQEU 4,2 9,10 2,17  28.490,82 23,35 43,47
TQEX 2,7 23,55 4,39 11.043,86 1,41 51,02
BATE 0,2 201,00 10,00 1.369,96 0,00 0,00
MTAA 0,1 39,20 2,00 189,14 0,00 0,67
AQXE 0,0 201,00 10,00 0,00 0,00 0,00
CHIX 0,0 201,00 10,00 0,00 0,00 0,00
XBRU 0,0 201,00 10,00 0,00 0,00 0,00
XETA 0,0 32,06 1,81 769,26 0,03 0,40
XLON 0,0
Todos 8.3449 1000 -10,1 82,6 v 100,0
Renta Variable Media liquidez
Calidad de Mercado Ejecucion
Mercado Centro de Spread  Liquidez Liquidez BBO Prob.Ejec. Efectivo  Efectivo C_ontrapres. Best Best
Original Ejecucion | CU0ta(®)  25k€  25k€ g4t o) onkon) (%) (k€) @) SN Exec(%)  Time(%)
(bps) (#niveles) Gest(bps)
XMAD XMAD 100,0 173,08 4,21 1.187,43 91,76 7,85 1.465,8 100,0 0,0 v/ 100,0 v 100,0
AQEU 0,0 201,00 10,00 0,00 0,00 0,00




Calidad de Mercado Ejecucion
ecade Cemiodelcuoiay 2oke  ske Liuder B8O Probfiec | Electvo Eecivo g gt Best,
(bps) (#niveles) Gest(bps)
AQXE 0,0 201,00 10,00 0,00 0,00 0,00
BATE 0,0 201,00 10,00 0,00 0,00 0,00
CEUX 0,0 184,32 9,30 515,47 2,51 1,39
CHIX 0,0 201,00 10,00 0,00 0,00 0,00
TQEX 0,0 201,00 10,00 64,38 0,00 0,00
XLON 0,0
Todos 1.465,8 100,0 0,0 v 100,0 v 100,0
Renta Variable Baja liquidez
Calidad de Mercado Ejecucion
ecado Conto e louonap ok dske G0 80 Pobfiect Elcvo Echo gt g
(bps) (#niveles) bps(€) Gest(bps)
MABX  MABX 100,0 201,00 9,84 0,00 2,83 0,00 942,9 95,8 0,0 v 100,0 v 100,0
GROW 41,1 4,2 0,0 100,0 100,0
XMAD  XMAD 69,5 50,60 2,38 0,00 73,14 11,87 3.0884 100,00 -2,1 v 88,7 v 100,0
CEUX 19,8 54,63 3,11 0,00 12,81 21,63
AQEU 10,6 57,81 3,17 0,00 14,88 6,85
AQXE 0,0
BATE 0,0 201,00 10,00 0,00 0,00 0,00
CHIX 0,0 201,00 10,00 0,00 0,00 0,00
TQEX 0,0 201,00 10,00 0,00 0,00 0,00
XLON 0,0
Todos 4.072,4 1000 ~-16 v 91,4 v/ 100,0

Estos 3 cuadros muestran la comparacién entre los centros de ejecucidn que se utilizan desde Bestinver
SV, BME (XMAD y MABX/GROWY), realizando un detalle especifico entre alta, media y baja liquidez, con
otras plataformas de mercado (BATES, CHIX), en las que se aprecia la calidad de la ejecucion detallando
los siguientes aspectos:

Calidad de ejecucidén: Dividimos la calidad de ejecucién en dos tipos de medidas: medidas de calidad de

mercado y medidas de ejecucion. Se calculan dichas medidas para los diferentes centros de ejecucién.

Mercado Original: Mercado de origen de los valores negociados por la entidad.

Centro ejecucion: Mercado donde la entidad ha ejecutado.



Calidad de Mercado: Medidas de la calidad de ejecucidn de los mercados donde estan listados los valores
negociados por la entidad.

Cuota (%): Cuota de mercado en términos de efectivo ejecutado de cada centro de ejecucion.

Spread 25k€: Diferencia media entre el precio de ejecucién de dos érdenes agresivas de 25.000€- una
de compra y otra de venta.

Liquidez 25k: Numero de niveles de precio que barreria una orden agresiva de 25.000 €.

Liquidez 10 bps: Cantidad de dinero disponible en el libro de 6rdenes 5bps (puntos basicos) por encima
y 5 bps por debajo del punto medio de la horquilla.

BBO 25K: % de tiempo que en el centro de ejecucion es el BBO (Best Bid Offer) para 25.000%€.
Prob. Ejec: % del volumen colocado en primera posicién del libro que es ejecutado en menos de 1 min.

Ejecucién: Medidas del resultado obtenido por las érdenes de la entidad para los mercados donde la
entidad ha ejecutado.
Efectivo (%): Distribucion del efectivo negociado en mercados.

Contraprestacion total (bps): diferencia promedio en bps entre el precio de ejecucion de la orden y un
benchmark consolidado de los mercados disponibles, incluidos los costes explicitos externos de la
entidad y repercutidos al cliente (canones de mercado, corretajes y gastos de conexion). Para érdenes
tipo "care" ("a cuidar", generalmente 6rdenes de cliente profesional) que no se han de ejecutar
directamente si no que requieren ser gestionadas de acuerdo a un plan de ejecucidn, el benchmark es el
PVWAP 20% (1). Para 6rdenes DMA (Direct Market Access) que se han de ejecutar directamente
(generalmente 6rdenes de cliente minorista), el benchmark es el precio que obtendria una orden agresiva
en el libro consolidado de Mercados teniendo en cuenta sus costes explicitos y barriendo los niveles de
precio necesarios para completarse. La diferencia promedio es positiva si es a favor de la entidad y su
cliente, lo que supone una ganancia (comprar mas barato que el Benchmark o vender mas caro). Si
ademas la diferencia es positiva de forma estadisticamente significativa (al 95% de probabilidad), se
usa el color verde y se acompafa del icono /. Si la diferencia es negativa, lo que supone un coste, y de
forma significativa, se usa el rojo y se acompaiia del icono X.

Best Execution: % de volumen ejecutado por la entidad a precio igual o mejor que el benchmark
consolidado teniendo en cuenta costes explicitos externos, es decir con una Contraprestacion Total igual
o mejor que la que se obtendria si se negociara el Benchmark consolidado. Da el grado de consecucién
de la Mejor Ejecucidn. Si es superior al 50% y con significancia estadistica, se usa el color verde y se
acompafa del icono v/. Si es significativamente inferior al 50%, se usa el rojo y el icono X.
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. FACTORES QUE HAN CONTRIBUIDO A LA ELECCION DE CENTROS DE EJECUCION PRINCIPAL.

La Politica de Mejor Ejecucion de Bestinver SV establece que se consideraran los siguientes factores para
determinar el mejor resultado posible en la ejecucién y transmision de 6rdenes de clientes:

v El precio.

v' Calidad global de la ejecucién de las érdenes (la rapidez, probabilidad de la ejecucion y la
liquidacion, la eficacia etc.).

v Los costes relacionados con la ejecucidn, que incluiran todos los gastos contraidos por el Cliente

que estén directamente relacionados con la ejecucién de la orden, incluidas las comisiones del

centro de ejecucidén, las de compensacion y liquidacion y aquellas otras pagadas a terceros

implicados en la ejecuciéon de la orden.

El volumen y naturaleza de la orden.

Calidad de busqueda global, sobre un sector o una zona en particular.

Calidad del desenlace de las transacciones.

Peso de la recomendacidn del intermediario en el mercado.

Solvencia econ6mica.

Solvencia reputacional.

Cobertura de mercados extranjeros.

ISRV NE NN N NN

Calidad del servicio de back-office: que confirme de forma correcta y dentro de los tiempos
concertados.
Sistemas de compensacién de valores.

\

v Cualquier otro elemento que se juzgue relevante para la ejecucién o recepcion y transmision de
la orden.
Atendiendo a estos factores y teniendo en cuenta el cardcter limitado del volumen de las operaciones
intermediadas, del nimero de operaciones y del nimero de clientes, asi como la naturaleza de los
instrumentos financieros intermediados, Bestinver SV como miembro de la Bolsa de Madrid utiliza un
centro de negociacién principal: BME XMAD.

. SI LA PROPIA EMPRESA DE INVERSION HA SIDO UNO DE LOS CINCO PRINCIPALES CENTROS
DE EJECUCION.

Resaltar que Bestinver SV no actia como centro de ejecucion.

. POSIBLES VINCULOS ESTRECHOS, CONFLICTOS DE INTERESES Y PARTICIPACIONES COMUNES
CON RESPECTO A CUALQUIER CENTRO DE EJECUCION UTILIZADO PARA EJECUTAR ORDENES.

Destacar la inexistencia de vinculos estrechos, conflictos de intereses y participaciones comunes entre
Bestinver SV y BME.

. CUALQUIER ACUERDO ESPECIFICO CON LOS CENTROS DE EJECUCION EN RELACION CON LOS
PAGOS EFECTUADOS O RECIBIDOS, LOS DESCUENTOS, LAS REDUCCIONES O LOS BENEFICIOS NO
MONETARIOS RECIBIDOS.

No existe acuerdo especifico entre Bestinver SV y BME en relacion con los pagos efectuados o recibidos,
los descuentos, las reducciones o los beneficios no monetarios recibidos.
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. FACTORES QUE LLEVARON A UNA MODIFICACION DE LA LISTA DE CENTROS DE EJECUCION
INCLUIDOS EN LA POLITICA DE EJECUCION DE LA EMPRESA, EN CASO DE QUE DICHO CAMBIO SE
HAYA PRODUCIDO.

Bestinver SV no ha modificado los centros de ejecucién durante el afio 2022.

. DIFERENCIAS EN LA EJECUCION DE ORDENES EN FUNCION DE LA CATEGORIZACION DE LOS
CLIENTES CUANDO LA EMPRESA TRATE LAS CATEGORIAS DE CLIENTES DE FORMA DIFERENTE Y ELLO
PUEDE AFECTAR A LAS MODALIDADES DE EJECUCION DE ORDENES.

Se puede observar como regla general que los mercados principales ofrecen mejores precios y costes
transaccionales, priorizando por tanto las ejecuciones de los clientes minoristas en dichos centros de
ejecucion dado que los Unicos factores a valorar para este tipo de clientes son el precio y el coste.

Sin embargo, en el &mbito de clientes profesionales se consideran otros factores como la liquidez,
velocidad de ejecucidn, caracteristicas de esta u otras peticiones que pueda solicitar el cliente, la
influencia de dichos factores puede relegar a los mercados principales a un segundo plano de cara a
obtener la mejor ejecucién para este tipo de clientes.

. POSIBLE PREFERENCIA A OTROS CRITERIOS SOBRE LOS CRITERIOS DE PRECIOS Y COSTES
INMEDIATOS AL EJECUTAR ORDENES DE CLIENTES MINORISTAS Y EXPLICACION DEL MODO EN QUE
ESOS OTROS CRITERIOS HAN SIDO DECISIVOS PARA CONSEGUIR EL MEJOR RESULTADO POSIBLE EN
TERMINOS DE IMPORTE TOTAL PARA EL CLIENTE.

En la ejecucidn, recepcién y transmisidn de drdenes de clientes minoristas, Bestinver S.V., S.A dirige las
ordenes a aquellos centros de ejecucién e intermediarios preferentes que permiten obtener de forma

sistematica la contraprestacién total mas favorable para el Cliente.

En Madrid, a 28 de abril de 2023
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