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Politica de Execugao de Ordens

A “SANTANDER ASSET MANAGEMENT, Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Mobiliario, S.A.,
(doravante abreviadamente designada por “SAM” ou “Sociedade”, de acordo com o previsto nos artigos 80.°
e 81.° do Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivos (abreviadamente designado por “RGOIC™) e
artigo 330° do Codigo dos Valores Mobiliarios (adiante CVM), por forma a obter o melhor resultado possivel para
os Organismos de Investimento Coletivo sob gestéo (OIC) e para os Clientes de Gestéo de Carteiras por conta
de outrem (Clientes), quando transmite ordens a terceiros, para execugdo de operagdes sobre instrumentos
financeiros, por conta daqueles, adota uma politica que Ihe permita identificar, em relagéo a cada categoria de
instrumentos financeiros, as entidades a quem as ordens sdo transmitidas, para cumprimento do normativo
aplicavel, procedendo, pelo presente documento, a revisdo e atualizagéo anual da Politica de Execugéo de
Ordens adiante designada abreviadamente por “Politica”.

As entidades gestoras de Organismos de Investimento Alternativo devem observar, nesta matéria, o disposto
nos artigos 27° e 28° do Regulamento Delegado (UE) n.° 231/2013 da Comisséo Europeia de 19 de Dezembro
de 2012.

Uma vez que a SAM ¢ a Entidade Gestora com mandato atribuido pela Santander Pensdes — Sociedade
Gestora de Fundos de Pensoes, S.A., (adiante designada por Santander Penses) para a gestédo dos ativos dos
fundos de pensdes, a presente Politica, sera aplicavel, com as devidas adaptagbes quando necessario, a
Santander Pensdes, nos termos e para os efeitos do Decreto-Lei n.° 12/2006 de 20 de Janeiro e demais
legislagao regulamentar relacionada.

! Com a redagfo atualizada pelo Decreto Lei n.° 56/2018, lei n.° 35/2018 e Retificagdo n° 31/2018)
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1.0bjetivo e Alcance

1.1. A SAM, enquanto intermediario financeiro, implementa e reavalia periodicamente medidas e
procedimentos internos da Sociedade no sentido de assegurar e avaliar a adequagao dos servigos prestados
e atividades desenvolvidas, assentes na presungé@o de que as ordens executadas em mercado sé&o as que
mais protegem os interesses legitimos dos Clientes e promovem igualmente o conhecimento da situagao
financeira e experiéncia de cada um, o desenvolvimento do principio da execugéo nas melhores condigdes
(best execution), de forma a proporcionar ao OIC/Clientes o melhor resultado possivel aquando da execugéo
das suas ordens, independentemente do instrumento financeiro em causa.

O principio do exclusivo interesse do cliente impera ainda no ambito da contratagdo com terceiros
(fornecedores e outros), para que a SAM possa estar, a todo o tempo, adequadamente munida ao nivel de
meios materiais e humanos para prestar o0 melhor servico aos OIC/Carteiras e respetivos
Participantes/Clientes.

Estes s&o os principios insitos nos artigos 330° e seguintes do Cadigo dos Valores Mobiliarios (CVM).

Sé&o ainda aplicaveis as disposi¢des constantes dos artigos 80.° e 81.° do RGOIC.

A presente Politica é aplicavel sempre que a SAM execute ordens ou transmita decisfes de investimento.

1.2 A normativa MiFID Il (Diretiva 2014/65/UE e respetiva sua regulamentag&o), entretanto transposta para o
ordenamento juridico nacional, designadamente com a alteragédo ao RGOIC de 2018 e ao CMV?, estabelece
o principio geral aplicavel a prestagdo de servigos de investimento ou servigos auxiliares de investimento
sobre os produtos financeiros objeto dessa Diretiva, segundo a qual os intermediarios financeiros que
prestem esses servicos devem atuar com honestidade, imparcialidade, profissionalismo e de forma célere e

equilibrada, sempre nas condigdes mais favoraveis para o cliente.

1.3. Estas exigéncias implicam que, na execugao de decisdes de investimento no ambito da gestao de OIC e
do servigo de Gestéo discricionaria de Carteiras, seja necessario:
1.3.1.Adoptar medidas razoaveis destinadas a obter, de forma consistente, o melhor
resultado possivel para os OIC/Clientes ou potenciais Clientes, sem que isso implique
obrigatoriamente a obteng&o de tal resultado para todas e cada uma das ordens; e,
1.3.2.Ter em conta que esse resultado pode nem sempre consistir na obtengédo do melhor
preco, mas que requer outrossim que sejam tidos em conta outros aspetos como os custos
associados a execugao, a rapidez, a probabilidade de execugéo e liquidagéo, o volume,

natureza da ordem, ou qualquer outro facto relevante para a execugdo da ordem, entre

2 Lei n.° 35/2018, de 20 de Julho e alteragdes decorrentes da Lei n.° 69/2018
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outros, nos termos previstos no n.° 1 do artigo 80° do RGOIC e artigo 27°, n.° 1 da Diretiva
MIFIDII (adiante designados “Fatores de Execugéo de Ordens”).

1.4.A SAM presta os servigos de Gestéo de Carteiras por Conta de Outrem e de gestéo de OIC.

Em conformidade com os artigos 80° e 81° do RGOIC, 330.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios (CVM), 27°
da Diretiva MIFID 1l e os artigos 64° a 66° do Regulamento Delegado (UE) 2017/565, as empresas de
servigos de investimento e as gestoras que prestem o servico de Gestéo de Carteiras por Conta de Outrem,
devem cumprir a obrigagao de atuar no melhor interesse dos seus Clientes quando transmitam as ordens de
execugao a outras entidades, como consequéncia das decisdes tomadas no que toca a negociagdo de
instrumentos financeiros por conta dos seus Clientes.

Em particular, o n.° 2 do artigo 81° do RGOIC, no quadro da Diretiva MIFID Il e do Regulamento Delegado
(UE) 2017/565 exigem:

o A adocdo das medidas adequadas a obtengdo dos melhores resultados possiveis para os
Clientes, que devem constar de politica que especifique, para cada tipo de instrumento, as
entidades ou intermediarios financeiros (adiante brokers) a quem sejam, ou possam vir a ser,
transmitidas as ordens para execugao.

e A adogao de acordos de execugdo com os intermediarios/brokers que permitam a Sociedade
cumprir com as obrigagdes legais que Ihe sé&o impostas aquando da transmissdo de uma ordem
para execugao.

e A avaliagéo periodica da eficacia da politica de best execution €, em particular, o seguimento € a
avaliagcdo da qualidade de execugéo dos brokers contratados e das contrapartes elegiveis e

quando necessario corre¢ao de eventuais insuficientes constatadas.

Concretamente, tais exigéncias sé@o ainda aplicaveis a SAM quando presta o servigo Gestéo de Carteiras aos
investidores Profissionais ou Nao Profissionais, e requer a adogéo de medidas consentaneas a obteng&o
consistente e sistematica do melhor resultado possivel para o Cliente na execugdo das decisdes de

investimento.

Quando a SAM executa ordens por conta de investidores Nao Profissionais, o melhor resultado possivel sera
determinado em termos de contrapartida pecuniaria global, representada pelo pre¢o do(s) instrumento(s)
financeiro(s) e pelos custos relacionados com a execug¢éo da ordem, que incluird as despesas em que o
Cliente incorre diretamente relacionadas com a execug¢do da ordem, designadamente as comissbes da
propria SAM, as comissdes/as taxas do centro de execugéo, as comissdes de compensagéo e liquidagéo e

outras comissdes pagas a terceiros envolvidos na execugéo da ordem.
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Relativamente a maioria dos valores ou instrumentos financeiros em negociagéo, a SAM ndo € membro, nem
tem acesso direto aos mercados onde sdo negociados, pelo que executa as ordens a um broker ou

contraparte para a execugdo final das decisdes de investimento.

1.6 A SAM subcontratou os servicos de gestdo de investimento para os seus fundos de investimento
mobiliarios (OICVM/OIAVM) a sociedade Santander Asset Management, S.A., SGIIC (SAM SGIIC), e no caso
particular da gama de produtos “Select’, a SAM UK. A SAM mantém diretamente a gestéo de investimento
do Fundo de Investimento Mobiliario Aberto Santander Rendimento e do Fundo de Investimento Mobiliario

Aberto de Obrigacdes SAM Carteiras Conservador.

A SAM SGIIC e a SAM UK (subcontratadas) dispdem de uma Politica de Execugao de Ordens, que cumpre
com os requisitos definidos no Codigo dos Valores Mobiliarios € na normativa MIFIDII, designadamente no
que respeita a definigéo dos critérios e fatores de execugao 6tima das ordens.

A SAM executa procedimentos internos de seguimento e avaliagdo do bom cumprimento da politica de best
execution das entidades subcontratadas.

N&o obstante, e para cumprimento das exigéncias normativas, a SAM aprovou e implementa uma politica de
best execution que especifica, para cada tipo de instrumento financeiro, os intermediarios financeiros e

corretores/brokers a quem transmite ordens para execugao, tendo em conta os fatores que infra se detalham.

2.Definigao dos Fatores de Execugao de Ordens e Selegao de brokers e contrapartes

Quando executa operagdes ou transmite ordens, a SAM considera os fatores de execugédo de ordens infra
descritos tendo em vista a obten¢éo do melhor resultado possivel para o Cliente. Nao obstante, ha que ter
em conta que em fungéo do tipo de mercado e dos ativos, podem ser valorizado certos aspetos em
detrimento de outros e que os fatores da listagem seguinte sdo, em regra, fatores de carater geral,
valorizados e levados em conta pela SAM na sua analise e avaliagdo da performance dos centros de
negociagao/execucao (brokers e contrapartes) quanto a aplicagao do best execution

Neste contexto, a SAM considera a melhor execugao de forma integral, tendo em conta fatores quantitativos
e qualitativos.

A importancia relativa dos fatores abaixo elencados é determinada por referéncia aos seguintes critérios: (i)
0s objetivos, a politica de investimentos e os riscos especificos para os OIC, de acordo com o previsto nos
documentos constitutivos; (i) as caracteristicas das operagdes; (iii) as caracteristicas dos instrumentos

financeiros; (iv) as caracteristicas dos locais de execugéo da operagao.
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Além disso, a SAM avalia frequentemente a selegdo dos brokers e contrapartes elegiveis como parte
integrante do processo de execugéo de ordens.

2.1 Identificagdo dos Fatores de Execugédo de Ordens

Para efeitos da presente Politica, foram identificados e definidos os seguintes fatores de carater geral:

a) Prego: Expressao em termos monetarios do valor troca de um bem ou servigo, considerado como o preco
que se poderia obter na negocia¢éo dos instrumentos financeiros nos diferentes centros de execugao a que
0s brokers tém acesso e formado pela conjuntura da oferta e da procura, e portanto, implicitamente
condicionado pelos agentes que contribuem para a sua formagao.

O prego pode variar entre os diferentes centros de execugdo disponiveis para 0 mesmo instrumento

financeiro, em fungao dos fatores de liquidez e volume (de oferta e procura).

b) Custos: Expressdo em termos monetarios dos custos associados a execugéo e/ou liquidagdo da ordem
transmitida pela SAM aos brokers (nos diferentes centros de execugéo) e diretamente a cargo dos Clientes e
por conta destes, incluindo os custos de transagéo e corretagem cobrados pelos intermediarios, os gastos
dos centros de execugdo, camaras ou entidades de liquidagdo e compensagéo ou érgaos similares que
cumpram estas fungdes, impostos ou taxas cobradas em determinadas jurisdigdes, custos de conexao, efc..
A soma total dos custos a incorrer pelo Cliente pode variar nos diferentes centros de execugéo disponiveis
para 0 mesmo instrumento financeiro em fungéo da aplicabilidade ou ndo a operagéo concreta de todos os

conceitos de custos indicados e/ou do valor final dos mesmos.

¢) Rapidez: O tempo necessario para a execugéo solicitada pela Sociedade ao broker, calculado a partir da
transmisséo da ordem até a respetiva execugao e confirmagao da execugéo, em circunstancias consideradas
normais ou standard de mercado quando existe uma contraparte para a mesma. A rapidez pode variar entre

os diferentes centros de execugao disponiveis para um mesmo instrumento financeiro.

d) Probabilidade da execugdo e da liquidagdo: Estimativa da possibilidade teérica de uma ordem ser
executada, tendo em conta a profundidade de mercado existente no que respeita a um instrumento financeiro
especifico em consequéncia dos fatores de prego e volume (oferta e procura) nos diferentes centros de
execugao disponiveis aos quais tém acesso os diferentes brokers e contrapartes, que podem aumentar a
probabilidade da ordem ser executada. A liquidez de um instrumento financeiro em concreto pode variar
entre os diferentes centros de execugao disponiveis como consequéncia da correlagdo com os fatores prego

e volume (de oferta e procura), tal e como se define de seguida.
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e) Volume: Volume da oferta e da procura de um determinado instrumento financeiro nos diferentes centros
de execugéo disponiveis para os diversos brokers e contrapartes para determinar a profundidade de mercado
existente e respetiva liquidez e o preco a que se pode negociar uma determinada quantidade de titulos,
estabelecendo a probabilidade de execugéo da ordem da Sociedade por conta do cliente. O volume de um

instrumento financeiro em concreto pode variar entre os diferentes centros de execugao disponiveis.

f) Natureza da ordem: Ordem de mercado, ordem limitada, etc. E responsabilidade da SAM, no momento de
transmisséo da ordem, especificar o tipo de ordem envolvida em concreto para que o broker possa dar a

mesma o tratamento mais adequado. Os restantes fatores indicados s&o igualmente aplicaveis neste caso.

g) Outros elementos relevantes: Outros elementos relevantes néo previstos especificamente no n.° 1 do
artigo 80° do RGOIC e no 330° do Cédigo dos Valores Mobiliarios, nem nos Fatores de Execugéo de Ordens
expressamente previstos no artigo 27° da Diretiva MIFID Il (e artigos 64 e 65° do Regulamento Delegado).
De entre outros adicionais, foram identificados:
- Risco de execugdo e liquidagdo: risco de crédito e risco operacional associados a
liquidagdo e compensagéo das operagdes;
- Outros fatores de natureza estrutural: Estes incluem outros fatores como a facilidade e
eficacia de resolugdo de eventuais incidéncias relacionadas com a execugao de ordens, a
disponibilizagéo e detalhe dos dados de execugéo e reportes, a disponibilidade de sistemas
robustos de compensagao e liquidacéo eficientes e seguros para garantir processos seguros,
experiéncia demostrada pelos brokers nos mercados com o propésito de completar
transagdes, capacidade de executar em condicbes de mercado adversas ou altamente
volateis e a capacidade de satisfazer as necessidades de execugdo com a prudéncia,

diligéncia e consisténcia duradoras.

A Sociedade considera que em condigbes normais, os fatores-chave serdo o preco e os custos, entendidos
como “contrapartida pecuniéaria global” a suportar pelo Cliente e a liquidez. Neste sentido, a liquidez pode ser
considerada um fator relevante na medida em que os brokers ou intermediarios com acesso aos centros de
execugdo com uma maior liquidez a cada momento serdo razoavelmente aqueles podem proporcionar, de
forma consistente, os melhores pregos.

Né&o obstante, em determinadas situagdes concretas, a Sociedade podera atribuir maior importancia a outros
fatores que ndo sejam a “contrapartida pecuniaria global” ou inclusivamente considerar outros fatores
distintos dos acima enunciados ou ainda recorrer a outros intermediarios, sempre que considere possivel

obter um melhor resultado para o Cliente.



Desta forma, a SAM pode ter em conta os seguintes critérios no momento de determinar a importancia
relativa que havera de atribuir a cada um dos fatores acima indicados:
a) Perfil (caracteristicas) do cliente, incluindo a sua classificagdo como Néo Profissional ou Profissional:
b) Caracteristicas da ordem dada pelo cliente:
c) Carateristicas do instrumento financeiro objeto da ordem;
)

d) Caracteristicas dos centros de execugéo aos quais pode dirigir-se a ordem.

2.2 Selegao de Brokers e Contrapartes

Apenas os brokers e contrapartes que tenham sido aprovados pela Sociedade de acordo com os
procedimentos de selegao e autorizagéo (em que participam os Departamentos de Investimento e Carteiras e
de Riscos & Compliance), podem ser utilizados na execugédo de ordens em fung&o do tipo de ativo para que
hajam sido autorizados.

N&o obstante, a presente Politica define os brokers, contrapartes e centros de execugdo com os quais a
Sociedade pode realizar transagdes as entidades financeiras autorizadas e sujeitas a superviséo da CMVM e
Banco de Portugal ou entidades financeiras estrangeiras reguladas/supervisionadas por entidade similar no
seu estado de origem.

Na avaliagdo de um novo intermediario (broker)/contraparte ou na avaliagao/reavaliagdo dos existentes, a
Sociedade devera considerar, de entre outros, os seguintes critérios /aspetos (os quais podem variar de
importancia consoante o tipo de ativo)

» Politica de Execugao de Ordens da entidade.
»  Experiéncia e qualidade de execugéo de ordens.

» Capacidade gau de rapidez para a execugdo de ordens.
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* Infraestrutura tecnolégica para a execugao e transmissao de ordens.
* Historial passado na execugéo de ordens por classe de ativo.

» Capacidade e historial na conformag&o e liquidagéo de ordens.
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* Qualidade do servigo prestado;

* Acesso a ativos de mercado primario (novas emissdes de renda fixa, OPS,
etc.).

*  Grau de acesso a centros de negociagao com maior liquidez.
* Relatorios de Auditoria e relatorios financeiros da entidade;

» Solidez financeira, solvéncia, reputacéo e estabilidade financeira, etc.
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A SAM pode recorrer a diferentes brokers / contrapartes e usar métodos de execugé@o em toda a gama de
instrumentos e mercados nos quais pode executar ordens, dependendo das caracteristicas da propria ordem.
A SAM reserva o direito de utilizar outros centros (espagos) de execugao (brokers/contrapartes) quando
considere adequado desde que no cumprimento da presente Politica. Na escolha dos centros (espagos) de
execugd@o € fundamental assegurar que o centro em questdo esta munido de sistemas que permitam a

prestagdo da melhor execugdo em termos satisfatorios para a Sociedade.

A todo 0 momento, a SAM dara cumprimento a normativa MIFID Il e as disposi¢des do RGOIC e do CVM e
demais regulamentacao aplicavel em matéria de gestéo de conflitos de interesses e ou incentivos e esta
obrigada a nao receber nenhum tipo de remuneragéo, desconto ou beneficio ndo monetario por encaminhar
ordens por conta de clientes para determinada centro (espago) de negociagéo ou de execugéo (broker ou
contraparte) que infrinja 0 normativo estabelecido, designadamente a violag&o de obrigages em matéria de
conflitos de interesses ou incentivos referidos no artigo 92° do RGOIC (e n° 1 do artigo 27°, no artigo 16°, n.°
3 e nos artigos 23° e 24° da Diretiva MIFIDII).

Por outro lado, a luz dos referidos critérios e tendo em conta a importancia de uma adequada sele¢éo dos
brokersicontrapartes com o propésito de oferecer a melhor execugdo possivel como parte do servigo
prestado, a Sociedade dispde e implementa procedimentos especificos para a selegdo de brokers que
incluem tanto o procedimento de escolha de uma nova entidade, como a reavaliagdo periddica dos
intermediarios financeiros e contrapartes autorizados pela Sociedade, mantendo atualizada uma lista de
brokers e contrapartes autorizadas sujeita a revisao periédica.

As diretrizes da selegéo de intermediarios financeiros e centros de execugéo consta do Anexo | a presente
Politica.

O modelo de selegao e avaliagéo encontra-se prevista no Manual do Departamento de Investimento.

3. Politica de melhor execugao para investimento em instrumentos Ac¢oes (nacionais
ou internacionais), Exchange Traded Funds (ETFs), Warrants cotados e outros ativos
cotados

A SAM n&o & membro, nem tem acesso direto aos centros de execugdo em que sdo negociados 0s
instrumentos financeiros, pelo que tem de recorrer aos servigos de terceiro intermediario para a execugéo
final das decisbes de investimento. Nestes casos, a SAM atua como transmissor das suas decisbes de

investimento ao broker, sendo este o responsavel pela execugdo das ordens nos centros de execugéo

selecionados.

10
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Na selegéo do intermediario (broker) através do qual se realizam estes servigos séo considerados os
seguintes parametros:
i.Existéncia de uma Politica de Execugdo de Ordens: em primeiro lugar, consideram-se unicamente os
intermediarios financeiros que tenham disponibilizado uma Politica de Execug&o de Ordens formalmente
estabelecida que cumpra todos os requisitos estabelecidos na normativa aplicavel (MIFID) ou disponham
de uma politica analoga;
ii.Acesso a Centros de Execugdo: em segundo lugar, sera considerado o grau de acesso dos brokers aos
diferentes mercados ou centros de execugéo considerados relevantes a cada momento em relagéo a
cada instrumento financeiro, em fungédo do seu grau de liquidez para assegurar que a execucdo das
ordens se realiza aos melhores pregos disponiveis a cada momento. Esta analise tem em conta:

. Que o centro de execugéo seja um Mercado Regulamentado, um Sistema de Negociagéo Multilateral,
um Internalizador Sistematico (apenas no caso de instrumentos de renda variavel cotados) ou outro
centro de execugéo /criadores de mercado ou provedores de liquidez que desempenhe uma fungéo
similar.

. A forma como o broker acede aos ditos centros de execucéo, quer seja diretamente (executando
diretamente as ordens) ou indiretamente (recorrendo a outros brokers, em alguns casos) através da
criagdo de “acordos de execugao” correspondentes.

. Que o instrumento financeiro em concreto para o qual se requer a participagdo do broker esteja
cotado em um ou mais mercados com o propésito para a execugao da ordem da SAM por conta do
Cliente.

i. 'Melhor Execugdo. O broker selecionado deve ser capaz de obter de forma sistematica e coerente, o
melhor resultado possivel para as ordens transmitidas pela Sociedade.

iv. Comissdes de intermediagéo. O broker selecionado deve oferecer comissdes ou corretagem em linha
com as condicbes de mercado e tdo favoraveis como as oferecidas por brokers alternativos

comparaveis.

v. Servigos de confirmagéo e liquidagado de operagdes: O broker selecionado deve oferecer um nivel de
servico na confirmagéo e liquidagéo das operagbes adequado de forma a garantir uma segura e
eficiente gestéo das operagoes.

Para a execugéo de ordens reportadas a Agbes, a SAM selecionara, a cada momento, aqueles brokers, de
entre as opgdes disponiveis (brokers autorizados) que considere que permitem obter o melhor resultado
possivel tendo em conta os Fatores de Execugdo de Ordens enunciados supra, ainda que se considere que,
em condigdes normais, 0s principais fatores séo 0 preco e 0s custos, entendidos em termos de contrapartida
pecuniaria global para o cliente e a liquidez, no sentido de que um broker com acesso aos centros de
11
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execugdo com maior liquidez em cada momento sera razoavelmente o que pode providenciar melhores
precos.

Sem prejuizo do disposto supra, ha que ter em conta que cada transag@o em particular pode ser afetada por
quaisquer outros fatores acima indicados € a sua importancia relativa dependera do tipo de ordem, do
instrumento financeiro envolvido, das caracteristicas do broker e do centro de execugéo em que se pretende
executar essa ordem.

A SAM considera que, em circunstancias excecionais, os intermediarios financeiros poderdo dar prioridade a
outros fatores e, em certas ocasides, devidamente justificadas, recorrer a outros centros de execugéo sempre
que, na sua avaliagao, seja possivel obter o melhor resultado para as ordens por conta dos clientes.

Tendo em conta estes critérios e com o propésito de uma adequada sele¢éo dos brokers e intermediarios
para oferecer a melhor execugéao possivel como parte do servigo prestado, a sociedade dispde e implementa
procedimentos de selegdo e seguimento de brokers como anteriormente referido, os quais agregam as
particularidades de cada tipo de ativo no momento de realizar o seu seguimento e reavaliagéo periédica.

4. Politica de melhor execucdo para investimento em derivados negociados em

mercados organizados

A SAM dispde de uma lista de brokers autorizados que respondam aos fatores de melhor execugdo, assim
como a sua adesao/presenga em mercados que oferegam maior liquidez e que intervenham em camaras de
liquidag&o e compensagao.

Nesta operativa, destacam-se, para além do prego, dois fatores que resultam determinantes no momento de
eleger uma contraparte, que séo a rapidez na gestdo da liquidez em termos de gestdo de garantias e
margens diarias € a rapidez na gestao das operagdes e probabilidade de execugao.

Seréo tidas em conta a eficacia e eficiéncia que proporciona unificar execugéo e liquidagdo num Unico
intermediario, sempre que 0s custos de execugdo sejam equiparaveis, ou seja, o intermediario selecionado
devera oferece a SAM tarifas em condicbes de mercado em linha com condigdes que possam oferecer
outros intermediarios alternativos.

Considerando os paragrafos anteriores, a SAM utilizara preferencialmente os servicos de liquidagéo do
BANCO SANTANDER (e em menor medida os de execugdo /negociacdo), assentando a deciséo na
qualidade dos servigos de comunicagao atualmente mantidos e que cobrem os indicados fatores, sempre que
0 resultado que se espera obter seja ao menos téo favoravel como o que caberia razoavelmente esperar em

caso de utilizagéo de intermediarios alternativos.

12
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5. Politica de melhor execugdo em instrumentos de rendimento fixo e instrumentos de

mercado monetario

Na negociagéo dos instrumentos de rendimento fixo (tanto divida publica, como corporativa) e instrumentos

de mercado monetéario, a SAM tem em conta os seguintes fatores:

1) A contrapartida pecuniaria global, composta pelo prego do instrumento e os eventuais custos,

tal como definido anteriormente;

2) Outros fatores a considerar ao tomar a deciséo de investimento incluirdo também a rapidez
na negociagdo, a disponibilidade dos ativos, a informagéo sobre a transagéo e liquidagéo da

mesma.

No entanto, a natureza e a estrutura de uma grande parte dos mercados de negociagéo de ativos de renda
fixa e instrumentos de mercado monetéario (normalmente baseado em pesquisas, ou seja, os diferentes
intervenientes nas transagdes cruzam bilateralmente as operagdes entre si, com ou sem a colaboragéo de
intermediarios especializados na formagdo dos precos e “casam” operagbes entre compradores e
vendedores) obriga a que seja particularmente necessario contar com uma politica de selegéo e autorizagdo
do brokers rigorosa, assim como, incorporar critérios de prevengdo de risco e solvéncia no que respeita aos
riscos de crédito e de contraparte muitas vezes associados a negociagéo destes ativos.
A SAM apenas opera com brokers solventes, assim reconhecidos no mercado, pelo que para o efeito, dispde
de procedimentos que visam prevenir o0 recurso a servigos de brokers nao autorizados previamente, como
referido em 2 supra.
Por outro lado, em operagdes relacionadas com este tipo de ativos, para a intermediagao que tera lugar,
devido as diferengas de pregos e pelo préprio balango dos intermediarios financeiros, em regra entidades de
crédito, sdo aplicados critérios estritos de selegdo com base nos indicadores de solvéncia e qualidade
crediticia. Nenhuma instituigdo que néo preencha os requisitos de solvéncia exigidos pela SAM nos seus
procedimentos podera ser considerada como contraparte para efetuar transagées.
Adicionalmente, para a selegéo das contrapartes, a Sociedade tera ainda em conta:

- A provis&o de liquidez num amplo leque de instrumentos, no dia a dia e especialmente em

momentos dificeis de mercado;

- Competitividade dos respetivos pregos;

- Rapidez na execugéo;

- Capacidade para levar novas emissdes ao mercado;

- Processos de confirmagéo e liquidagéo, etc.

13
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Para a execugdo de ordens sobre estes ativos, a SAM contratara com contrapartes com disponibilidade
nesse ativo e oferegam melhores pregcos e menores custos relacionados com a execugédo (contrapartida
pecuniaria global), para o que, em regra e na medida que seja possivel, a SAM solicitara cotagdes a duas ou
mais contrapartes.

Para as transagbes de maior envergadura e/ou transagdes em mercados menos liquidos, sera contactada
uma unica contraparte com base na idoneidade da contraparte da operagéo, especialmente nos casos em
que a SAM considera que contactar diversas contrapartes podera ser prejudicial para os interesses dos seus
clientes no momento de conseguir uma execugao 6tima. Ao negociar instrumentos de rendimento fixo, a
liquidez constante e os pregos sdo, em regra, os fatores mais importantes no processo de analise de onde e

como executar uma ordem para obter o melhor resultado possivel para o cliente.

6. Politica de melhor execugao para investimento em operagées simultanea (“Repos”)

Em regra, a SAM n&o executa operagdes de “repos”.

Né&o obstante, definem-se os seguintes procedimentos para a eventual para a negociagao de operagdes de
repos: (i) cumprimento dos procedimentos de controlo de riscos de contraparte e, desde que estes
verificados; (ii), o fator a ter em conta com o propésito de aplicar a melhor execugéo sera o prego expresso
em taxa de juro.

Assim, para este tipo de ativo especifico, sera dada preferéncia as operagées com 0 BANCO SANTANDER,
S.A., por motivos de seguranga operacional e flexibilidade sempre que o prego oferecido por esta entidade
esteja dentro do nivel de taxas de juro praticada no mercado publicadas por emissores e ou brokers
especializados, uma vez que estas operagdes tém por objetivo principal facilitar o investimento da liquidez
diaria, pelo que o facto primordial a considerar sera, conjuntamente com o prego justo, a facilidade de
liquidagéo das operagdes.

7. Politica de melhor execugao para as restantes operagées OTC

Na execugéo de operagOes sobre outros instrumentos financeiros, quando transmite ordem fora de mercado
organizado, salvo se através de uma operagao ou contrato bilateral (Derivados OTC, operagdes de FX, etc),
a SAM contratara diretamente com contrapartes de mercado selecionadas.

A SAM dispora de uma lista de contrapartes autorizadas para estas operagdes. Nenhuma instituigdo que ndo
cumpra os requisitos exigidos e pré-definidos nos procedimentos de riscos de contraparte em vigor na
Sociedade sera considerada adequada como contraparte para a contratagao destas operagoes e de entre os
fatores a considerar atender-se-a: qualidade crediticia; competitividade dos pregos; rapidez de execugéo;

servi¢os de confirmagéo e liquidagao de operagdes, etc.

14
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Uma vez verificados estes fatores, com o proposito de operar com estes instrumentos financeiros OTC
(incluido ordens singulares), o fator a considerar para aplicar o procedimento de best execution sera o prego
dos ativos.

Para a execugdo destas operagdes a SAM, na medida do possivel, solicitara ofertas competitivas a duas ou
mais contrapartes.

Para as transages de maior envergadura e/ou determinados tipos de ativos sera apenas contactada uma
Unica contraparte com base na idoneidade da contraparte da operagéo, especialmente nos casos em que a
SAM considera que contactar diversas contrapartes podera ser prejudicial para os interesses dos seus
clientes no momento de conseguir uma execugéo 6tima, tal como, complementarmente, por outras razdes de
seguranga operacional (possibilidade de liquidagdo de operagdes, etc).

8. Politica de melhor execugao para investimento em Organismos de Investimento

Coletivo

8.1) OIC/Fundos de Investimento geridos pela SAM:

A SAM transmite ordens por conta dos seus clientes ao Banco Santander Torra, S.A. (adiante BST), relativas

aos seus proprios fundos, como sendo o unico centro de execugéo possivel enquanto entidade Custodiante.

Tal permite garantir o “melhor resultado possivel” em termos de contrapartida pecuniaria global:

. O prego do instrumento financeiro corresponde ao valor liquido da unidade de participagdo (NAV),
calculado pela Sociedade de acordo com as normas legais aplicaveis;

. Ndo existem custos relacionados diretamente com a execugdo, ja que os clientes suportam
exclusivamente os custos estabelecidos nos documentos constitutivos dos fundos — comissdes de

gestdo, de subscricao e resgate.

Por esta razéo, a execugédo das decisdes de subscrigao e resgate relativas aos OIC por conta de clientes da

SAM séo levadas a cabo no centro de execugao estipulado diretamente através da Sociedade.

8.2) OIC/Fundos de Investimento geridos por Sociedades gestoras terceiras

Para a melhor execugdo destas decisbes de investimento, a SAM utilizara a intermediagdo de uma

plataforma de contratagéo e para tal, verificara os seguintes critérios:

1 — As subscrigdes e resgates devem garantir o melhor resultado possivel em termos de contrapartida

pecuniaria global:

15
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¢ O prego devera corresponder ao valor da unidade de participagédo (NAV), calculado
pela SAM de acordo com os prospetos dos respetivos fundos;

o Nao existem custos relacionados diretamente com a execugéo ja apenas se aplicam
os custos estabelecidos nesses prospetos — comissées de gestdo, subscrigéo e
resgate.

Além disso, dado que o resgate se realiza a prego desconhecido, o fator determinante é que o intermediario
ou a plataforma de negociagéo proporcionem o acesso a um conjunto alargado de gestoras, realizem um

elevado volume de operagdes garantindo a subscri¢éo e resgate das operagdes no menor tempo possivel.

2- A selecéo de classes de unidades de participagdo em que a SAM investira por conta dos seus
Clientes ou para os OIC sob sua gestdo determina-se quando a ordem é enviada a plataforma de
negociagao para assegurar 0 melhor resultado possivel. Para a selegdo da classe mais barata
disponivel serdo considerados, de entre outros fatores: o nivel de compra do Fundo ou Cliente, a

natureza do cliente, etc.

Assim, a SAM selecionou a plataforma do AllFunds Bank (AFB) como meio de contratagéo de OIC geridos
por Sociedades Gestoras terceiras, quer no caso de investimentos feitos pelos Fundos de Investimento
Mobiliario quer, no caso de Gestao de Carteiras (custodiadas no Banco Santander Totta) e através do BNP
Paribas Securities Services para as Carteiras Geridas por Conta de Outrem custodiadas no BNP Paribas.

Em circunstancias excecionais, a SAM podera utilizar diretamente outras entidades gestoras terceiras para a
subscrigéo e resgate, para, por exemplo, acomodar um investimento n&o usual ou por se tratar de um OIC

nao disponivel na plataforma de contratagéo do AFB

9. Alocagao de Ordens de Clientes

As ordens de contratagéo para a carteira de um cliente podem ser objeto de agregagéo com as de outros

clientes sempre que seja possivel um tratamento unificado e homogéneo no mercado.

A SAM desenvolveu e executa um sistema de controlo sobre a pré-alocagéo de todas ordens de compra ou
de venda de quaisquer tipos de ativos, suportado pela ferramenta Bloomberg AIM, antecipando ou evitando
eventuais situagbes de Conflito de Interesses, no estrito cumprimento dos principios de equidade e néo

discriminagéo entre os clientes cuja ordem seja agregada.

A presente Politica serve de meio de comunicagéo aos clientes da SAM de que as ordens de investimento
realizadas em seu nome podem ser objeto de agregagéo o que podera ser contraditério com uma ordem

direta determinada pelos proprios clientes.
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10. Ordens Diretas de Clientes

Em regra no ambito da gestéo de carteiras por conta de outrem, a SAM néo aceita ordens diretas de clientes.
Excecionalmente, a SAM reserva o direito de aceitar ordem especificas de clientes, desde que as mesmas
néo sejam suscetiveis de prejudicar ou inviabilizar os objetivos de gestdo das respetivas carteiras.

Se aplicavel e a verificar-se, uma qualquer instrugcdo especifica de um cliente pode impedir a Entidade
Gestora de aplicar os principios e procedimentos previstos nesta Politica no que respeita a aspetos
especificos das instrugdes dadas pelo cliente. Nessas circunstéancias, e quando apropriado, a SAM devera
alertar previamente o cliente de que as suas instrugdes estardo sujeitas aos riscos associados a execugao,
podendo por isso, néo atingir o melhor resultado possivel, conforme descrito nos termos estipulados nesta
Politica.

11. Revisao e Acompanhamento da Politica

A SAM monitoriza a efetivagdo da sua Politica de Execucdo de Ordens com vista a detetar e, se for o caso,
corrigir qualquer deficiéncia na aplicagdo da mesma. Desta forma, a SAM dispde de procedimentos internos:
para analisar, monitorizar e controlar a qualidade da execugdo dos brokers e contrapartes utilizados, assim
como para seguimento, selegdo e avaliagdo periddica dos brokers e contrapartes que utiliza, distinguindo
pelos diferentes tipos de ativos em que a Sociedade opera.

Adicionalmente, a presente Politica sera revista, no minimo, anualmente.

Em sede de revisdo, compete ao Departamento de Investimento comprovar se brokers contemplados, assim
como a importancia relativa atribuida a cada fator de execugéo ou qualquer outro aspeto da Politica permitem
obter, de forma consistente e sistematica, os melhores resultados possiveis para os Clientes da SAM.

Para o efeito sdo monitorizados os resultados das operagdes realizadas com base em dados estatisticos de
eventuais incidéncias registadas. Sao tidos em conta todos os desvios face ao compromisso de best
execution, bem como o cumprimento de processos de liquidagdo e disponibilizagdo de documentos
associados a atividade de execugao de ordens.

A revisdo da Politica ocorrera ainda sempre que haja uma alteragao significativa que afete a capacidade da
SAM de poder continuar a oferecer aos seus clientes os melhores resultados possiveis.

A SAM disponibiliza aos seus clientes todas as informagdes relativas a alteragéo relevantes a presente
Politica através da sua pagina na internet disponivel na area institucional do site do Banco Santander Totta,

S.A, Investor Relations - Santander Asset Management -  www.santandertotta.pt. -

https://www.santandertotta.pt/pt PT/pdf/PoliticaExecucaoOrdensSAM.pdf.
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12. Aplicagao da Politica em circunstancias excecionais de mercado

Em periodos de elevada volatilidade, momentos extremos de mercado ou em situagdes de liquidez limitada,

a execugao de ordens podera nao ser realizada com o seria em condigdes normais de mercado.

Considerando estas circunstancias adversas, qualquer atuagao ou decisdo da SAM sera levada a cabo tendo
em vista a satisfagdo dos requisitos e vontade dos clientes e do modo a melhor assegurar os seus
interesses, sempre tendo em conta que em circunstancias excecionais a SAM néo podera garantir o normal
funcionamento dos sistemas e mercados. O compromisso da SAM é minimizar, tanto quanto possivel,
qualquer prejuizo para os seus clientes, envidando os melhores esforgos e boa-fe para satisfazer os seus

interesses.

13. Aceitagao da Politica pelos Clientes

Os clientes que contratem diretamente os servicos de Gestao discricionaria de Carteiras a SAM, que permita

a negociagao dos instrumentos sujeitos a presente Politica, receberdo uma cépia da mesma.
A Politica entregue ao cliente considera-se por este aceite, salvo declaragéo expressa em sentido contrario.

Aos demais clientes sera disponibilizada informagao sobre o sitio onde a SAM disponibiliza o conteido da

presente Politica, ficando dispensada a sua aceitagdo expressa.

14. Dever de Informagéo anual e Divulgagao

A SAM resumira e publicara anualmente para as ordens de clientes que execute, relativamente a cada tipo
de instrumento financeiro: os cinco principais brokers/contrapartidas, em termos de volume de negociagéo,
os que tenham executado ordens de clientes no ano anterior, assim como, informag&o sobre a qualidade da
execugao obtida, em conformidade com o artigo 330.° do Codigo dos Valores Mobiliarios (CMV) e nos termos
previstos no artigo 27.° da Diretiva MIFID Il e artigo 65.° n.° 6 do Regulamento Delegado 2017/565 da
Comisséo de 8 de junho. Deve ainda ser publicado um resumo da analise e as conclusbes que se retiram da
supervisdo pormenorizada da qualidade da execugéo obtida nas plataformas de execugdo em que séo

executadas as ordens de clientes por referéncia ao ano anterior.

18



%)
=
w
=1
4
[}
w
a
o
P
[&3
=
o
pin]
=<
w
Wy
=8
es
Ex
OI.IJ
]
w
4
<0
;O
L E
ouw
X
£5
S
m O
S w
3
o
o
=
g@
=e)
8%
w
R
ZI.IJ
zE
w
a=
17}
s
= %)
5 <
o v
w o
4y
o<
)
Sa
o=
w—l
g
8
ag
go
wo
o<
8=
» O
=
=g
o=
==
O
® O
=
=
=
=
—
w
17}
17}
<
o
w
=1
Z
E
=
<
@«

O conteudo e o formato da ficha de informag&o seguem os termos do Anexo | do Regulamento Delegado (UE)
2017/576 que completa a Diretiva MIFIDI Il quanto as normas técnicas de regulagéo para a prestagéo anual
de informag&o pelas empresas de investimento sobre os centros de execugéo e a qualidade da execugéo de
ordens.

Esta informagéo sera disponibilizada na pagina da Intemet da SAM - area institucional do Banco Santander

Totta, S.A, Investor Relations - Santander Asset Management - www.santandertotta.pt

Apbs aprovagéo, o Departamento de Riscos e Compliance procede a divulgacéo interna da presente

Politica, fazendo-a circular pela estrutura organica da SAM envolvida na gestao de investimento.

Se aplicavel, a comunicagédo ao publico sera feita por recurso a publicagéo dos principios base na pagina da
Internet da SAM, com acesso ao conteudo sintese da mesma.

15. Aprovacao, entrada em vigor e atualizagdes

Apos aprovagao pelo Conselho de Administragéo da SAM, a presente Politica € de aplicagéo imediata.
As atualizagdes a Politica constante do presente documento seréo validas a partir da data da respetiva

aprovagao, sem prejuizo de ulteriores alteragdes.

16. Calendario de Alteragoes

O calendario seguinte detalha todas as alteragdes feitas a presente Politica desde a sua elaborag&o.

Versao Comentarios Alterado Por/Autor (revisor) Data

V1.0 Criagéo do documento Nuno Henriques/Sandra Novembro 2015
Baltazar

V2.0 Revisao do documento Nuno Henriques/Sandra Margo 2017
Baltazar

V.3.0 Revis&o de documento R&CSAM PT/Sandra Baltazar | Maio 2018

V.4.0 Revis&o de documento R&CSAM PT/Sandra Baltazar | Setembro 2019
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INFORMAGOES AOS DESTINATARIOS: As informagdes contidas no documento podem ser confidenciais, legalmente
privilegiadas, ou ter de outra forma protegida a sua divulgagdo, sendo exclusivamente para o uso do(s) seu(s)
destinatério(s).

Este documento foi preparado pela Santander Asset Management, Sociedade Gestora de Fundos de Investimento
Mobiliario, S.A., com sede na Rua da Mesquita, n.° 6 — 1070-238 Lisboa — Portugal - Tel: 21 370 40 00 - Fax: 21 370 58
78. Capital Social: € 17.116.510 - NUIPC: 502 330 597.

A Santander Asset Management, SGIM, S.A., ndo assegura que toda a informagao esteja correta ou completa e ndo
deve ser tomada como tal.

Todas as remissdes e referéncias legais constituem enquadramento vélido na presente data e estdo sujeitas a
alteragdes. A descrigdo do regime legal contida no documento, néo dispensa a consulta da legislagdo em vigor sobre a
matéria, nem constitui garantia de que tal informagédo se mantenha inalterada

A Santander Asset Management, SGFIM, S:A. pode alterar o documento a qualquer momento.

Este documento néo pode ser reproduzido, distribuido ou publicado por qualquer destinatario para qualquer fim.

A Santander Asset Management, SGFIM, S.A. encontra-se registada na CMVM e esta autorizada a exercer a atividade
de intermediag&o financeira, estando igualmente autorizada pelo Banco de Portugal.

Informagdes disponiveis na area institucional do site do Banco Santander Totta, S.A, Investor Relations - Santander
Asset Management - www.santandertotta.pt

© Santander Asset Management, SGFIM, S.A.. - Todos os direitos reservados

& Santander

ASSET MANAGEMENT
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ANEXO |

SELEGAO DE INTERMEDIARIOS FINANCEIROS (“BROKERS”)/ CENTROS DE
EXECUGAO

I. Tendo em conta os fatores mencionados na Politica e a sua importancia relativa, a sele¢éo dos
brokers/contrapartes sera realizada em fungéo do tipo de instrumento financeiro objeto da ordem,
detalhando-se abaixo um resumo de intermediarios financeiros aos quais a SAM pode aceder para a
execugao de ordens por conta dos seus Clientes, por tipologia de instrumento financeiro:

INSTRUMENTO FINANCIERO INTERMEDIARIOS

Intermediario que ofereca os melhores precos e menores custos
Acoes- ETF's relacionados com a execcdo (“contrapartida pecuniaria global”), e que
constem da lista de brokers autorizados pela Entidade Gestora.

Contraparte que tenha disponibilidade do ativo ¢ ofereca melhores precos
e menores custos relacionados com a execucdo ("contrapartida pecuniaria
global") e que constem da lista de brokers e contrapartes autorizados pela
Entidade Gestora.

Rendimento fixo (duvida publica ou corporativa)

Na eventalidade de serem realizados Repos - Preferencialmente através o

penet Banco Santander, S.A.
OICs da SAM., SGFIM, S.A Santander Asset Management, SGFIM, SA.
OICs de Gestoras Terceiras Allfunds Bank

Principalmente Banco Santander, SA para a liquidagdo; e para a execugdo
Derivados em mercados organizados lista de brokers autorizados para Derivados, incluindo a Banco Santander,
de acordo com o indicado no Ponto 4 desta Politica.

Contraparte que tenha disponibilidade do ativo ¢ ofierca melhores precos

Derivados nao negociados em mercados e menores custos relacionados com a execugdo (“contrapartida pecuniaria
organizados (OTC) global") e que conste da lista de contrapartes autorizadas pela Entidade
Gestora.
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