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1. INTRODUCCIÓN 

El presente documento contiene las políticas y procedimientos definidos por MIRALTA 

FINANCE BANK S.A. (en adelante, la Entidad), con el objetivo de adoptar las medidas 

razonables necesarias para obtener el mejor resultado posible en la ejecución o 

transmisión de órdenes de clientes sobre instrumentos financieros, incluyendo 

aquellas operaciones realizadas en el marco de los servicios de gestión discrecional 

de carteras y de recepción y transmisión de órdenes, todo ello conforme a la 

normativa MiFID, su transposición al ordenamiento jurídico nacional y la normativa 

española aplicable. 

 

2. ÁMBITO DE APLICACIÓN 

2.1. AMBITO DE APLICACIÓN OBJETIVO:   

La presente Política es de aplicación y obligado cumplimiento para la Entidad, como 

Entidad autorizada para la prestación de servicios de inversión y/o auxiliares, así 

como para todos los profesionales y empleados de la Entidad que realicen actividades 

relacionadas de manera directa e indirecta con la prestación de servicios de inversión 

y/o auxiliares incluidos los agentes.  

En este sentido, todos los profesionales y personal de la Entidad, así como sus 

agentes tienen el deber de conocer, cumplir y aplicar la presente Política. 

Cuando el cliente transmita una instrucción específica sobre la forma en que debe 

ejecutarse una orden, dicha instrucción prevalecerá sobre los criterios previstos en 

la presente Política respecto de los aspectos concretos a los que se refiera. En estos 

casos, la Entidad advertirá al cliente de que dicha instrucción puede limitar la 

aplicación de la Política de Mejor Ejecución. No obstante, la Entidad continuará 

aplicando los criterios de mejor ejecución sobre aquellos aspectos de la orden que no 

queden cubiertos por la instrucción específica del cliente. 

Este documento no es de aplicación a los clientes que la Entidad tenga clasificados 

como Contrapartes Elegibles. 

2.2. AMBITO DE APLICACIÓN SUBJETIVO:   
La presente Política será de aplicación a la ejecución y asignación de órdenes de 

clientes clasificados como minoristas o profesionales, en el marco de la prestación de 

los siguientes servicios de inversión para los que la Entidad se encuentra autorizada: 

 

• Recepción y transmisión de órdenes de clientes en relación con uno o más 

instrumentos financieros. Será preciso seleccionar intermediario/s que 

ejecute/n las órdenes. 

• Ejecución de órdenes por cuenta de clientes. Será preciso seleccionar el centro 

de ejecución al que se dirigirán las órdenes y la aplicación, en su caso, de 

otros factores. 

 

• Ejecución de órdenes por cuenta de clientes cuando la Entidad interponga su 

cartera propia como contrapartida del cliente, debiendo proporcionar al cliente 

un precio equitativo. 
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• Gestión discrecional e individualizada de carteras de inversión con arreglo a 

los mandatos conferidos por los clientes. 

• Servicios de cambio de divisas relacionados con la prestación de servicios de 

inversión. 

No será de aplicación la presente Política en aquellos casos en los que la Entidad 

actúe como colocador de instrumentos financieros sin base en un compromiso firme, 

consistiendo su labor de intermediación en la transmisión del mandato de compra de 

instrumentos financieros recibidos del cliente al emisor, al banco agente o a otros 

colocadores designados por el emisor. En tales casos la transmisión y, en su caso, la 

ejecución de la orden se llevará a cabo del siguiente modo: 

• Según lo dispuesto en las condiciones de la emisión. 

• De conformidad con las condiciones expresas manifestadas en la orden 

cursada por el cliente en su caso. 

• Según la práctica de mercado para cada operación concreta. 

La Entidad podrá revisar periódicamente las condiciones de ejecución obtenidas en 

la prestación de estos servicios, teniendo en cuenta el tipo de instrumento financiero, 

los intermediarios utilizados y las condiciones de mercado existentes en cada 

momento. 

 

3. POLÍTICA DE MEJOR EJECUCIÓN 

3.1. FACTORES QUE DETERMINAN LA MEJOR EJECUCIÓN 
La Entidad tendrá siempre en cuenta, para obtener el mejor resultado posible para 

los clientes en el proceso de gestión de órdenes, lo siguiente: 

a) Características de la orden:  

• Precio: El mejor precio posible para el cliente. 

• Costes transaccionales: Costes inherentes a la transacción, tales 

como costes explícitos referentes a comisiones pagadas a 

intermediarios y costes de ejecución y liquidación de los valores. 

• Liquidez y profundidad: Volumen suficiente de órdenes a diferentes 

precios, horquillas de precios con variaciones en los mismos de manera 

consistente, que reduzcan significativamente la volatilidad. 

• Velocidad de ejecución: Capacidad de ejecutar de manera rápida 

transacciones, incluso las de elevado volumen. 

• Liquidación de operaciones: Existencia de centros y mecanismos de 

liquidación en los que la Entidad participe directamente o a los que 

tenga acceso mediante acuerdos con otras entidades liquidadoras. 

• Reputación y profesionalidad del intermediario: Presencia en los 

mercados, capacidad de ejecución de las órdenes, agilidad en su 

tramitación y capacidad de resolución de incidencias. 

 

• Otros aspectos considerados relevantes para la orden, como la 

calidad de los centros de ejecución. 
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b) Perfil del cliente: 

 

• Minorista 

• Profesional 

• Contraparte elegible. No será de aplicación la presente política, salvo 

que dicha contraparte elegible solicitase su cambio a la categoría de 

profesional. 

c) Características del instrumento financiero objeto de la orden 

A estos efectos, la Entidad tendrá en cuenta que no todos los instrumentos 

financieros presentan las mismas condiciones de negociación, liquidez o 

disponibilidad de precios de referencia, por lo que el análisis de mejor 

ejecución podrá variar en función del tipo de instrumento financiero de que se 

trate. 

 

d) Características de los centros de ejecución a los que pueda dirigirse 

la orden 

 

La importancia relativa de los anteriores factores en función de la clasificación del 

cliente que otorga la orden se expone en los siguientes apartados. 

Asimismo, la Entidad podrá realizar revisiones periódicas sobre la calidad de 

ejecución obtenida, mediante el análisis de operaciones concretas y la comparación 

con información de mercado disponible. En dichas revisiones podrán valorarse, entre 

otros aspectos, el precio obtenido, los costes totales asociados a la ejecución, la 

rapidez, la probabilidad de ejecución y liquidación, así como cualquier otro elemento 

relevante para comprobar que el resultado obtenido para el cliente sigue siendo 

adecuado. 

Cuando proceda, la Entidad podrá establecer márgenes o criterios internos de 

tolerancia que permitan valorar si determinadas desviaciones observadas en la 

ejecución son significativas atendiendo a las características de la orden, del 

instrumento financiero y del mercado en el que se ejecute. 

3.2. PROCESO DE SELECCIÓN DE INTERMEDIARIOS 
El proceso de selección de centros de ejecución o intermediarios financieros se 

articulará teniendo en cuenta los factores detallados en el apartado 3.1 de la presente 

Política. A estos efectos, la Entidad valorará, entre otros aspectos, las condiciones de 

ejecución ofrecidas, los costes asociados, la capacidad operativa del intermediario, 

los mercados a los que permite acceder y la existencia de una Política de Mejor 

Ejecución adecuada a las exigencias de MiFID II. 

La ponderación de estos factores variará en función de la categoría del cliente:  

• Clientes minoristas. El criterio que prevalecerá será el de contraprestación 

total, compuesta por el precio del instrumento financiero y los costes 

relacionados con la ejecución, que incluirán todos los gastos contraídos por el 

cliente que estén directamente relacionados con la ejecución de la orden, 
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incluidas las comisiones del centro de ejecución, las de compensación y 

liquidación y aquellas otras pagadas a terceros implicados en la ejecución de 

la orden. 

• Clientes profesionales. Se tendrán en cuenta factores adicionales a los 

contemplados en el caso de los clientes minoristas, como la velocidad o 

probabilidad de ejecución, atendiendo, entre otros aspectos, al volumen y 

características de las órdenes. 

En la revisión de los intermediarios utilizados, la Entidad podrá tener en cuenta no 

solo las comisiones aplicadas, sino también el resultado real de la ejecución obtenida 

para los clientes, incluyendo el precio alcanzado, los costes totales, la rapidez y la 

probabilidad de ejecución y liquidación. Para ello, la Entidad podrá solicitar 

información a los intermediarios o utilizar otras fuentes de información disponibles 

que permitan valorar si las condiciones de ejecución continúan siendo adecuadas. 

Por motivos excepcionales se justificará la utilización de centros de ejecución o de 

intermediarios no expresamente incluidos en esta Política en los siguientes casos: 

• Órdenes específicas de los clientes (ver apartado 3.3. de esta Política) 

• Operativa con un tipo de instrumento financiero no contemplado de forma 

expresa en la presente Política. 

3.3. CONSIDERACIÓN DE LAS INSTRUCCIONES ESPECÍFICAS 

DE CLIENTES 
Tendrán la consideración de instrucciones específicas de los clientes: 

• La indicación expresa por el cliente del centro de ejecución al que enviar la 

orden.  

• La indicación expresa por el cliente de la divisa de la orden, en el caso de 

instrumentos financieros que coticen en diferentes divisas.  

• Determinados tipos de órdenes, como las órdenes “stop-loss”, que se ejecutan 

en función de la evolución de la cotización del activo en un determinado 

mercado.  

• Cualquier estrategia de ejecución indicada expresamente por el cliente, 

incluyendo, entre otros aspectos, el periodo en el que deba ejecutarse la 

orden, el volumen o porcentaje de volumen a ejecutar en cada sesión o el 

precio objetivo de ejecución.  

Cuando un cliente transmita una instrucción específica, la Entidad ejecutará la orden 

siguiendo dicha instrucción, en la medida en que disponga de los medios y canales 

necesarios para ello. En relación con aquellos aspectos de la orden que no estén 

cubiertos por la instrucción específica, la Entidad seguirá aplicando los criterios de 

mejor ejecución previstos en la presente Política. 

En estos casos, la Entidad advertirá al cliente de que la instrucción específica puede 

limitar la aplicación de la presente Política y afectar al resultado de la ejecución. 

Asimismo, la Entidad conservará evidencia de las instrucciones específicas recibidas 

y de la información facilitada al cliente sobre su posible impacto. 
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3.4 CRITERIOS DE ACUMULACIÓN Y ATRIBUCION DE ORDENES 

DE CLIENTES 
Como regla general, las órdenes de clientes se ejecutarán de forma individualizada. 

No obstante, la Entidad podrá acumular órdenes de distintos clientes cuando 

considere razonablemente que dicha acumulación no perjudica a ninguno de ellos y 

que puede permitir una ejecución más eficiente o en mejores condiciones para el 

conjunto de los clientes afectados. 

En particular, la acumulación de órdenes solo podrá realizarse cuando se cumplan las 

siguientes condiciones: 

a) que no sea previsible que la acumulación perjudique a ninguno de los clientes 

cuyas órdenes vayan a agruparse; 

b) que la acumulación pueda resultar beneficiosa para el conjunto de los clientes, 

atendiendo a las características de la operación, el instrumento financiero y las 

condiciones de mercado; 

c) que los clientes hayan sido informados, cuando proceda, de que la acumulación 

de órdenes podría tener un efecto desfavorable sobre una orden concreta. 

En el marco del servicio de gestión discrecional de carteras, la Entidad podrá agrupar 

órdenes de distintos clientes cuando ello resulte adecuado conforme a los mandatos 

conferidos y a las características de los clientes afectados. La asignación posterior de 

las operaciones se realizará conforme a criterios objetivos y no discriminatorios, 

evitando favorecer a unos clientes frente a otros. 

En aquellos casos en los que los gestores de carteras actúen mediante órdenes 

globales (para un grupo de clientes), se utilizará la siguiente metodología:  

1. Se calculará el porcentaje que representa la orden de cada cartera, fondo o 

cliente sobre el importe total agregado solicitado en la emisión. 

2. Se calculará la asignación teórica de cada participante aplicando dicho 

porcentaje sobre el importe total adjudicado en la emisión. 

3. La asignación teórica resultante se ajustará al nominal mínimo o múltiplo 

aplicable de la emisión, de forma que la asignación final de cada participante 

respete los importes mínimos de contratación y no supere el importe solicitado 

por dicho participante. 

4. En caso de que, tras el ajuste al nominal mínimo o múltiplo aplicable, quede 

un importe pendiente de asignar y dos o más carteras, fondos o clientes hayan 

solicitado el mismo importe, dicho importe pendiente se asignará a aquel para 

el que la orden represente un mayor porcentaje sobre su patrimonio 

gestionado a la fecha de la orden. 

3.5. CENTROS DE EJECUCIÓN E INTERMEDIARIOS FINANCIEROS 
Un centro de ejecución es un centro de negociación, incluyendo mercados regulados, 

sistemas multilaterales de negociación o sistemas organizados de contratación, un 

internalizador sistemático, una plataforma de contratación distinta de las anteriores, 

así como Miralta Finance Bank S.A. cuando ejecute la orden del cliente contra su 

cuenta propia. 
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Miralta Finance Bank S.A. y, en su caso, los intermediarios financieros utilizados por 

la Entidad seleccionarán de entre los mercados a los que tengan acceso aquellos que 

permitan obtener el mejor resultado posible para el cliente, atendiendo a los factores 

indicados en la presente Política. Entre otros aspectos, podrán tenerse en cuenta el 

precio, los costes, el volumen y tamaño de la orden, la liquidez, la rapidez y la 

probabilidad de ejecución y liquidación. 

Para la elección de los intermediarios financieros, la Entidad tendrá en cuenta, entre 

otros, los siguientes criterios: 

• Coste transaccional: costes asociados a las operaciones ejecutadas a través 

del intermediario, incluyendo cánones de mercado, costes de liquidación, 

comisiones del intermediario y otros costes relacionados con la ejecución.  

• Capacidad operativa y profesionalidad: presencia en los mercados, 

capacidad de ejecución de órdenes de clientes, agilidad en la tramitación de 

las órdenes y capacidad de resolución de incidencias.  

• Reputación y solvencia: selección de entidades de reconocida solvencia y 

adecuada reputación en los mercados en los que operen.  

• Calidad de ejecución: condiciones de ejecución obtenidas para los clientes, 

incluyendo, cuando resulte aplicable, precio, costes totales, rapidez y 

probabilidad de ejecución.  

La Entidad podrá realizar revisiones periódicas de las condiciones de ejecución 

obtenidas a través de los intermediarios y centros de ejecución utilizados. Para ello, 

podrá apoyarse en la información disponible internamente, en datos facilitados por 

los propios intermediarios o en otras fuentes de información de mercado que 

permitan valorar si las condiciones obtenidas continúan siendo adecuadas para los 

clientes. 

En el Anexo I de la presente Política se indica la relación de centros de ejecución e 

intermediarios financieros autorizados por la Entidad para la ejecución o transmisión 

de órdenes de clientes. 

 

4. INFORMACIÓN SOBRE CENTROS DE 

EJECUCIÓN E INTERMEDIARIOS 

La Entidad cumplirá en cada momento con las obligaciones de información y 

publicación en materia de mejor ejecución que resulten aplicables conforme a la 

normativa vigente y a los criterios supervisores publicados por las autoridades 

competentes. 
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Cuando resulte exigible o se considere conveniente, dicha información podrá ponerse 

a disposición de los clientes a través de la página web de la Entidad, en el apartado 

correspondiente de documentación o información regulatoria. 

Asimismo, la Entidad mantendrá a disposición de los clientes información sobre los 

intermediarios y centros de ejecución utilizados para la ejecución o transmisión de 

órdenes, en los términos previstos en la normativa aplicable. 

En todo caso, la Entidad conservará internamente la información y evidencias 

necesarias para poder justificar la selección de los intermediarios y centros de 

ejecución utilizados, así como la revisión periódica de la calidad de ejecución 

obtenida. 

 

5. COMUNICACIÓN DE LA POLÍTICA A LOS 

CLIENTES Y OBTENCIÓN DEL 

CONSENTIMIENTO 

5.1. COMUNICACIÓN DE LA POLÍTICA A LOS CLIENTES 

La Entidad informará a los clientes a los que se les vaya a prestar los servicios 

mencionados en el apartado 2.2 en el momento de inicio de la relación contractual 

con Miralta Finance Bank S.A., facilitándoles un resumen de la presente Política o 

poniendo a su disposición la información relevante sobre la misma. 

Asimismo, la Entidad podrá poner a disposición de los clientes, a través de su página 

web o por cualquier otro medio adecuado, la información sobre la Política de Mejor 

Ejecución y, cuando resulte aplicable, la información relativa a los centros de 

ejecución e intermediarios utilizados. 

La Entidad comunicará a los clientes cualquier modificación relevante de la presente 

Política cuando dicha modificación pueda afectar a la forma en que se ejecutan o 

transmiten sus órdenes. 

5.2. OBTENCIÓN DEL CONSENTIMIENTO DEL CLIENTE 
La Entidad obtendrá el consentimiento previo de los clientes a la presente Política. 

Dicho consentimiento podrá ser tácito y se considerará otorgado con el inicio de la 

operativa una vez que el cliente haya recibido o tenido a su disposición la información 

correspondiente. 

La Entidad informará a los clientes y obtendrá su consentimiento previo y expreso en 

aquellos casos en los que ejecute órdenes al margen de mercados regulados, 

sistemas multilaterales de negociación o sistemas organizados de contratación, 

cuando dicho consentimiento resulte exigible conforme a la normativa aplicable. 

El consentimiento podrá obtenerse de forma general o para cada operación concreta. 
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6. APROBACIÓN Y REVISIÓN DE LA POLÍTICA 

La presente Política ha sido aprobada por el Consejo de Administración de la Entidad. 

Las eventuales modificaciones de la presente Política requerirán la aprobación del 

Consejo de Administración. 

La presente Política se revisará con carácter anual o en cualquier momento en que 

se produzca un cambio importante que pueda afectar a la capacidad de la Entidad 

para seguir obteniendo el mejor resultado posible para sus clientes. 

En dicha revisión se podrán tener en cuenta, entre otros aspectos, la evolución de 

los mercados, las condiciones ofrecidas por los intermediarios utilizados, los costes 

asociados a la ejecución, los resultados de las revisiones internas de calidad de 

ejecución y cualquier incidencia relevante detectada durante el periodo analizado. 

En caso de que, como resultado de dicha revisión, se identifiquen aspectos 

susceptibles de mejora, la Entidad valorará la adopción de las medidas que resulten 

adecuadas para mantener la eficacia de la presente Política. 

 

7. ANEXO I: CENTROS DE EJECUCIÓN E 

INTERMEDIARIOS 

Entidad 
Tipo de 

cliente 

Fondos de 

inversión y 

SICAV 

nacionales 

y 

extranjeros1 

Renta 

Variable 

nacional e 

internacional 

Renta 

fija 

pública 
y 

privada 

Fondos 

de 

capital 

riesgo 

Productos 

bancarios 

no 

incluidos 

en el art. 

2 LMV 

Productos 

estructurados2 
Derivados CFDs 

Saxo 
Bank 
A/S 

Minorista X X X X X X X X 

Profesional X X X X X X X X 

Miralta 
Finance 
Bank 
S.A. 

Minorista   X   X   

Profesional 
  X   X   

 
1 Las órdenes de operación de los Fondos de Inversión y de acciones y de instituciones de inversión colectiva y Fondos de Capital 
Riesgo nacionales se transmitirán a la entidad comercializadora de la gestora correspondiente. 
Con relación al precio, las órdenes se ejecutan al valor liquidativo que proceda para cada IIC dependiendo de la hora de corte 
establecida por la gestora.  
La ejecución y liquidación de las órdenes a través de las entidades designadas no suponen un cargo adicional.  
La Entidad, trabaja con las distintas entidades para poder ofrecer un servicio automatizado que agilice la tramitación de órdenes 
derivadas de la prestación del servicio de asesoramiento, solicitando la ejecución sobre la clase más beneficiosa para el cliente en 
los términos que determina el folleto del fondo. No obstante, dichas entidades podrán proponer otra clase de participaciones más 
beneficiosas a las que pueden aspirar los clientes basados en su propia política y su disponibilidad. 

2 Los productos estructurados se transmitirán a la entidad emisora del producto. 
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