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• Optimal Investment Services 

Optimal Investment Services es una empresa independiente de gestion de activos constituida 
en Suiza y cuyo capital pertenece a Santander Asset Management 

Optimal esta especializado en el mundo de las inversiones alternativas, ofreciendo una 
completa gama de fondos de fondos as! como servicios de asesoramiento de inversiones y de 
gestion discrecional de carteras 

.. Optimal tiene una presencia global, con oficinas en Ginebra, Londres, Madrid, New York y 
Tokyo, Singapore y planea abrir oficinas in Dubai, e India 

.. Optimal tiene en la actualidad mas de 70 empleados de los que 35 son profesionales de 
inversion, 16 trabajan en marketing y ventas y el resto se reparten entre legal, operaciones y 
administracion 

Optimal es miembro de la Swiss Association of Asset Managers (SAAM) y del Swiss Fund 
Association (SFA) y esta aprobado como investment manager por el Banco Central de Irlanda y 
el Banco Central de Luxemburgo 
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• • Presencia del Grupe Santander 

PRESENCIA GLOBAL DEL GRUPO SANTANDER: 
AMERICA, EUROPA, AFRICA Y MEDIC ORIENTE, ASIA PAciFICO 

2007 Santander conmemora su 150 aniversario con 
ganancias record de €7,596 millones 

2008 Santander empez6 el aria como: 
• EI septima mayor banco por capitalizati6n 

bursalil 
• EI quinto mayor banco por beneficios 
• EI banco con la red de venia al por menor mas 

grande del mundo occidental:11, 178 
sucursales 

eptimal l ,NvEsTMENTSERVICES 

PUNTOS CLAVES DEL GRUPO SANTANDER 
A DICIEMBRE 2007 

• Uno de los mayores bancos de la zona euro 

• S61ida presencia en America y Europa 

• Operacion en las Ires principales divisas (eura, dollar y 
pound sterling) y en todos los segmentos de mercado 

• Presencia en 40 paises en cinco continentes 

• Mas de 65 millones de clientes 

• Mas de 132,000 empleados 

• ROEde21.9% 
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• Presencia Internacional de Optimal 

OPTIMAL INVESTMENT SERVICES: 
GINEBRA, LONDRES, MADRID, NEW YORK, SINGAPUR, TOKYO 

LONDRES 

· Research & DO: 6 • Research & DO: 11 , 

· Marketing: 1 · Operations: 18 

· Marketing: 9 

· Legal & G,ompl.:' 3 

MADRID 
Research & DO: 4 

· Marketing: 4 
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.. Desde Julio 2001 

.. Oficina Principal en Ginebra 

" Mas de 190 clientes 

70 empleados 

" USD 10.4bn en activos manejados 

.. Incluyendo USD 1.6bn en activos de 
carteras manejadas 

OPTIMAL CRECIMIENTO DE ACTIVOS 
BAJO GESTION 
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• Optimal Investment Services: Origen y Desarrollo 
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€II Creaci6n de Santander 
International Private Bank 
(Switzerland). 

Lanzamiento: 

Optimal Arbitrage Fund 
Global Trading Fund 

.. Lanzamiento: 

Optimal US Opportunities 
Optimal Multi-Strategy 
Optimal North America 

- Optimal Europe 

.. Lanzamiento: 

Optimal Japan Opportunities 
Optimal Elite Multi-Manager 
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€II Lanzamiento: 

Optimal Strategic US Equity 

" Lanzamiento: 

Optimal European Opportunities 

" Lanzamiento: 

Optimal Multiselect Ireland 
Optimal Global Opportunities 

.. Lanzamiento: 

- Optimal Structural Opportunities 
(Ireland) Fund 

.. Creacion de: 

Optimal Alternative Investments (Spain) 

.. Creaci6n: 

Optimal Investment Services SA 
'spin-off' from Santander Private 
Banking [July 1st, 2001] 

.. Lanzamiento: 

Optimal Latin America (Ireland) Fund 
- Optimal Renaissance Institutional Equities Feeder Fund 
- Optimal Renaissance Institutional Futures Feeder Fund 
- Optimal Japan Opportunities becomes 

Optimal Asian Opportunities (Ireland) Fund 
- Optimal Arbitraje PlusFOFIL 
- Optimal Global Strategies FOFIL 

.. Lanzamiento: 

Optimal Global Equities, FIL 
Optimal Selection Holdings FIL 
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• • Nuestra ventaja competitiva 

• 18 anos de experiencia invirtiendo en hedge funds con una salida trayectoria 

• Experimentado Comite de Inversion (con un total de 50 anos de experiencia conjunta) 

• Riguroso proceso de inversion y manejo de riesgos operacionales 

• Equipo de analistas senior dedicado y con amplia experiencia en el sector 

• Salida relacion con clientes institucionales en Europa, America Latina, Medio Oriente y Japan 

• Acceso unico a los mejores gestores del mundo 

• Los recursos de una de las 10 instituciones financieras mas grandes del mundo 
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• • Universo de estrategias y estilos de gestion alternativa 

RELATIVE VALUE 

EI gestor busca discrepancias en los 
precios de activQs que presentan 

correlaciones hist6ricas en su 
comportamiento. Utilizan modelos 

matematicos fu ndamentales 0 

tecnicos para determinar la 
valoraciones y las posibles 

oportunidades. 

Retorno Objetivo: 

8-10% anual en un horizonte de 3-5 

anos. 

Volatilidad: 

Baja volatilidad (3-6%) y baja 

correlaci6n con los mercados. 

Beneficios: 

Retornos consistentes y baja 
correlaci6n con los activos 
trad icion ales. 
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EQUITY LONG-SHORT 

EI gestor utiliza fundamental mente 

un enfoque bottom-up para analizar 

las companiaas y construir los 

"long" y los "short", Existe una gran 

variedad de estilos (Value, Growth , 

GARP, etc). 

Retorno Objetivo: 

10-15% anual en un horizonte de 

3-5 anos. 

Volatilidad: 

Menor volatilidad que la renta 
variable, aunque existe el riesgo de 
error tanto en "long" como "shorts". 

Beneficios: 

Retornos de renta variable con 

men or volatilidad. 

GLOBAL MACRO 

EI gestor utiliza un enfoque 

cuantitativo 0 fundamental para 

identificar apuestas direccionales 

en Renta Fija , Variable, Divisas y 

Commodites , utilizando 

activamente derivados. 

Retorno Objetivo: 

10-20% anual en un horizonte de 

3-5 anos. Usualmente los retornos 

son ciclicos. 

Volatilidad: 

Menor volatilidad que la Renta 
Variable, pero la mayor entre las 
estrategias. 

Beneficios: 

Retornos de renta variable con 

baja correlacion con los mercados. 
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• • Posicionamiento de la gama Optimal por estrateg ia y estilo 

RELA liVE RETURN 
STRATEGIES 

CONVERTIBLE MERGER 
ARBITRAGE ARBITRAGE 

FIXED INCOME DISTRESSED 
ARBITRAGE SECURITIES 

EQUITY MARKET SPECIAL 
NEUTRAL I SITUATIONS 

STATISTICAl 
ARBITRAGE EQUITY MARKET 

CREDIT NEUTRAL I 
STRATEGIES RELATIVE VALUE 

OPTIMAL FUND OF FUND PRODUCTS 

Optimal Arbitrage 
Optimal Strategic US Equity (Single Manager) 
Optimal Arbitraje PlusFOFIL (OAI) 
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EQUITY LONG/SHORT 
BOTTOM-UP STRATEGIES 

SECTOR FUNDS US 
(HEAL THCARE, 

FINANCIAL. EUROPE 
TECHNOLOGY, ETC) 

ASIAN 

GROWTHNALUE EMERGING MARKETS 

LARGE/SMALL CAP GLOBAL 

OPTIMAL FUND OF FUND PRODUCTS 

Optimal European Opportunities 
Optimal US Opportunities 
Optimal Asian Opportunities 
Optimal Global Opportunities 
Optimal R1EF (Single Manager) 
Optimal Global Equities, FIL (OAI) 

GLOBAL MULT1-STRATEGY 

OPTIMAL FUND OF FUND PRODUCTS 

Optimal Elite Multimanager 
Optimal Multi-Strategy 
Optimal Struclural Opportunities 
Optimal Latin America 
Optimal Global Strategies FOF IL (OAI) 
Optimal Selection Holdings FIL (OAI) 

I 

l 

GLOBA L TRADING 
TOP-DOWN STRATEGIES 

GLOBAL 
MACRO 

MANAGED FUTURES 
! SYSTEMATIC 

GLOBAL MACRO! 
DIVERSIFIED 

GLOBAL MACRO! 
DISCRETIONARY 

OPTIMAL FUND OF FUND PRODUCTS 

Optimal Global Trading 
Optimal RIFF (Single Manager) 
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• Posicionamiento de la gama Optimal por estrategia yestilo 

RELATIVE RETURN 
STRATEGIES 

CONVERTIBLE MERGER 
ARBITRAGE ARBITRAGE 

FIXED INCOME DISTRESSED 
ARBITRAGE SECURITIES 

EQUITY MARKET SPECIAL 
NEUTRAL/ SITUATIONS 

STATISTICAL 
ARBITRAGE EQUITY MARKET 

CREDIT NEUTRAL! 
STRATEGIES RELATIVE VALUE 

OPTIMAL FUND OF FUND PRODUCTS 

Optimal Arbitrage 
Optimal Strategic US Equity (Single Manager) 
Optimal Arbitraje PlusFOFIL (OAI) 
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EQUITY LONG/SHORT 
BOTTOM-UP STRATEGIES 

SECTOR FUNDS 
(HEAL THCARE, 

FINANCIAL, EUROPE 
TECHNOLOGY, ETC) 

ASIAN 

GROWTHNALUE 
EMERGING MARKETS 

LARGE/SMALL CAP GLOBAL 

OPTIMAL FUND OF FUND PRODUCTS 

• Optimal European Opportunities 
• Optimal US Opportunities 
• Optimal Asian Opportunities 
• Optimal Global Opportunities 

Optimal RIEF (Single Manager) 
• Optimal Global Equities, FIL (OAI) 

OPTIMAL FUND OF FUND PRODUCTS 

• Optimal Elite Multimanager 
Optimal Multi-Strategy 

, Optimal Structural Opportunities 
Optimal Latin America 
Optimal Global Strategies FOFIL (OAI) 

, Optimal Selection Holdings FIL (OAI) 

GLOBAL TRADING 
TOP-DOWN STRATEGIES 

MANAGED FUTURES 
/ SYSTEMATIC 

GLOBAL MACRO/ 
DIVERSIFIED 

GLOBAL MACRO/ 
DISCRETIONARY 

OPTIMAL FUND OF FUND PRODUCTS 

Optimal Global Trading 
• Optimal RIFF (Single Manager) 
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• Cuentas Manejadas y Servicios de Carteras a medida (MAPS) 

.. Soluciones a medida que cubran las necesidades de nuestros c1ientes y coordinadas por 
Optimal con socios clave de la industria para proveer los mas altos niveles de calidad, 
transparencia, precio y liquidez en el mercado secundario 

.. Oferta: 
Mandatos de Asesoramiento 
Mandatos Discrecionales 
Marcas Blancas ("White Labeling") 
Notas Estructuradas (etc.) 

.. > USD 500m de activos manejados por la divisi6n MAPS 

Clientela: c1ientes institucionales, fondos de pensiones y Fundaciones pero tambiem Ultra HNWI 

.. Inversi6n mfnima requerida: USD 20 millones al inicio 
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PROPUESTA DE INVERSION 
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• • Optimal Strategic US,Equit' 

- Analisis del fondo 
- Gesti6n del riesgo y;niveles d 

/ 
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• • Rendimiento desde lanzamiento & Acumulado en period os de 12 meses 

Optimal Strategic US Equity es un fondo gestionado par un manager registrado ante el SEC & NASO en USA que 
invierte una estrategia de opciones ("split strike") sabre una cesta de acciones del S&P 100. 

• EI objetivo de retorno de la estrategia se citra en aproximadamente el doble de la rentabilidad del bono a 10 arias 
del Tesoro USA minimizando la direccionalidad y aunando apreciacion y protecci6n de capital . 

• EI fondo anualiza retornos per encima de111 % con una elevada consistencia (92% de meses en �p�o�s�i�t�i�v�~ �)� desde 
1997. Su volatilidad es inferior a13% y el Sharpe ratio de 2.12 (Tasa libre de r;e590 de 5%) logrimdolo con muy 
baja correlaci6n con los mercados de bonos y acciones. 

4000 

3500 
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�~� 2500 

o 
�~� 2000 

500 

--HFRJ Fund Weighted Com posite 
--Optimal Sirategic US Equity 

--S&P 500 (Excl. d ivs.) 

Fuente: Optimal Investment Services. Rendimlentos desde Ene:97 a Sept:OS 
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.. Rendimiento acumulado en periodos de 12 meses & Volatilidad 

50% 

I 10% 

EL FONDO HA OBTENIDO RETORNOS POSITIVOS EN CUALQUIER PERIODO DE 12 MESES 
• Optimal Strategic US Equity 

. S&P 500 

0 % -/-'-'+'-'_-'-
-10% 

_20% 

_30% 

El FONDO HA MANTENlDO NIVELES EST ABLES DE VOLATILIDAD EN CUALQUIER ENTORNO DE MERCADO 

Fuente: Optimal Investment Services, Ene.'97 a Sept.'08 

0 % 
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• Rendimiento YTD & Acumulado: Analisis estadfstico 

RENDIMIENTO Q3-08 & YTD 

10% 
5% 2.39% 

0% 
-5% 

-10% 
-15% 

-20% 
-25% 
-30% 

-8.88% 

OlD 30-2008 

Enero 1997 - Septiembre 2008 

Retorno Anual Cornpuesto 

Desviaci6n Estandar 

Desviaci6n a la baja (5%) 

Sharpe Ratio (5%) 

Sortino Ratio (5%) 

Peor caida mensual 

Peor Mes 

% Meses con retornos positivos 

Correlaci6n 
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5.28% 

-20.57% 

YlD2008 

11.05% 

2.67% 

0.68% 

2.12 

8.30 

-0.39% 

Feb-03 

92.14% 

NA 

RENDIMIENTO ACUMULADO DESDE EL LANZAMIENTO DEL FONDO 

250% 239.82% 

200% 

150% 

100% 
57.46% 

50% 

0% 
Optimal Strategic US Equity sap 500 

HFRI FUND WEiGHTED 
COMPOSITE INDEX S&P 500 

9.10% 3.94% 

7.36% 15.14% 

4.80% 11.31% 

0.56 0.01 

0.80 -0.09 

-8.70% -14.58% 

Aug-98 Sep-02 

67.38% 58.87% 

0.094 0.26 

Fuente: Optimal Investment Services, Rendimientos desde Ene.'97 a Sept.'08 
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• • Optimal SUS VS. Renta Variable USA ante crisis de los mercados 

La ventaja competitiva fundamental del fonda es su extraordinaria solidez y consistencia en 
tiempos de crisis, en donde su comportamiento pernite utilizarlo como un activo refugio . 

20% .:I S&P 500 

• Optimal Strategic US Equity 

-10% 

-20% 

-30% 

-40% 

Jul - Aug 98 Long Term Apr 00 - Mar 01 Sep 01 Ataque al Jun - Sep 02 Caida de Die 02 - Feb 03 Cris is Ene 08 - Octubre 08 
Capital r-IIgml Burbuja Tecnologica World Trade Center Worldcom de Iraq Burbuja de Credito 
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• • Desarrollo de la estrategia : Actividad fren te al mercado 

• Cuando la volatilidad se eleva impredeciblemente el gestor normal mente evila in vert ir en mercado, 
refugiandose en T-Bills siempre que decide no ejercitar la estrategia de opciones = Riesgo Tesoro 
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OPTIMAL STRATEGIC US EQUITY: ACTIVIDAD DEL GESTOR DESDE �2�0�0�5�~�2�0�0�8� 
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• Desarrollo de la estrategia: Actividad frente al mercado 

• La estrategia no utiliza apalancarniento y cuando el gestor entra al mercado el proceso es siempre el mismo 

desde 1997 y es perfectamente replicable hacia el futuro: 

1) Compra de Puts - At the Money 

Esto permite al gestor estar 
I Equity option split-strike (out of the money) strategy = bull spread 

siempre cubierto en caidas 

del mercado 

2) Compra de Acciones -

Proporciona potencial alcista 

3) Venta de Calls - Out of the Money 

Permite financiar la posici6n de las 

puts y abaratar el coste de la estrategia. 

• EI gestor nunca esta expuesto a un 

mercado bajista, mientras que en subidas 

de mercado puede eliminar los "calls" para 

asi aprovechar mayor potencial alcista. 
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Payoff + 

Option strategy 

Payoff • 

Payoff + 

Equity exposure 

+ opUon strategy 

Payoff • 

�S�p�l�~� 

! strike i 
f--i , 

Short cal 

Short cal + long put payoff profile 

long equity payoff �p�r�o�f�~�e� 

h'-- Slralegy payoff �p�r�o�f�~�e� 

Equity market 
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• Desarrollo de la estrategia: Ejemplo de trading 

Octubre 2007 

Pese a la direcci6n negativa en el mercado, 
que caus6 perdidas a la cesta de acciones 
($3.Sm), los Calls ganaron $4.6m ya que se 
recompraron por mucho menos, y los puts 
ganaron $7m con la caida del mercado, 
dejando una ganancia neta de $8.2m, 0 30bps 

S&P 100 720 Calls 

S&P 100 710 Puts 
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S&P 100 

21 



PAGINA 2 POR QUE OPTIMAL? 

PAGINA 13 OPTIMAL STRATEGIC US EQUITY 

Iii 
- Gesti6n del riesgo y niveles de control 



• • Gestion de Riesgo: Un proceso integral con multiples controles 
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OPTIMAL COMISI6N DE RIESGO 
CEO & cra 
Jefe de Riesgos 
Asesor General 
Jefe de Operaciones 
Gestor de Riesgo Operacional 
Analista de Riesgo Operacional, 

REGULACION EXTERNA 
Auditores: PWC 
(Dublin) 

REVISION INTERNA 
DE RIESGO 
(GRUpa SANTANDER) 

Gestor 
Independiente de 
Riesgo 

Bolsa de Valores 
de Inanda 
Federaci6n Suiza 
de Bancos 
IFSRA 
Compliance 

Auditoria Inlema 

NON INVESTMENT DUE 
DILIGENCE & OPERATIONAL DUE 
DILIGENCE & QUANTITATIVE 
RESEARCH 
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UN PROCESO INTEGRAL 

GESTIONAMOS EL RIESGO: 

Estableciendo daros parametres de inversion 
para cada gestor subyacenle 
Monitoreando a nuestros gestares de forma 
regular respecto a parametros y reg las de riesgo 
preestablecidas 
Reportando de forma regular al Comite de 
Inversion 
Uti lizando profesionales experimentados en el 
area de inversiones y un equipo dedicado de 
gestion de riesgo que haga seguimiento a las 
inversiones existentes y a las potenciales 
Cumpliendo con los requisitos legales tanto a 
nivel interne como de Grupo en 10 referente a 
politicas de gestion de riesgo y procedimientos 

QUIEN GESTIONA EL RIESGO: 

Comision de Riesgo - aprobacion de las 
inversiones antes del Comite de Inversion 
Gestor de Riesgo Independiente - establece 
los limites de rendimiento, volatilidad y 
liquidez para las carteras y las inversiones 
subyacentes 
Comite de Inversion & Gestor de Carteras­
gestion diaria de los riesgos 

REVISAMOS EL RIESGO DE INVERSION Y DE 
MERCADO 

PREPARAMOS REPORTES REGULARES DE LOS 
DIFERENTES TIPOS DE RIESGOS 

HACEMOS SEGUIMIENTO A LA LlQUIDEZ 
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• Control: Aspectos Operacionales, Legales y de Compliance 

OPTIMAL ANALIZA EN PROFUNDIDAD LA OPERA TlVA DEL GESTOR MENSUAlMENTE: 

• Agregacion de ordenes para controlar el nivel de exposicion a mercado, direccionalidad y retorno 
estimado para el periodo analizado. 

• Control del "Timing" y del tamano de cad a uno de las operaciones a nivel individual. Igualmente a nivel 
de cad a orden se controla entre otras variables la conformidad de dichas ordenes con la autorizacion 
de trading correspondiente tanto dentro de la estrategia como frente a terceros. 

• Control y analisis estadistico de las posiciones individuales en la cesta de acciones y del agregado para 
asegurarse de su adecuada correlacion con el S&P 100. 

• Produccion del comentario y reporte mensual sobre la estrategia del gestor y sus resultados. 
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• Administraci6n de fondos: Responsabilidades 

Supervisores 

Administrador 
de Fondos 

GENERAL 

NAVs 
Pricing 
Trades Subyacentes 
Trades Clientes 
Coberturas Divisa 

Reports I Checklists 
Reconciliaciones 
Audit Trail 

Problemas I Eventos 

GENERAL 

NAVs 
Pricing 
Trades Subyacentes 
Trades Clientes 
Coberturas Divisa 

Reports I Checklists 
Reconciliaciones 
Audit Trail 

Problemas I Eventos 
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CONTROL DE CAUDAD DEL PROCESO DE ADMINISTRACION DE FONCOS 

Control and sign-off de NAVs Oficiales y Estimados antes de su publicacion 
Check exactitud de precios recibidos par el Administrator 
Control de exactitud y sign-off de todo trade enviado al Adminislrador 
Sign-off reconciHaci6n de 6rdenes de subscripci6n I venIa 
Check exactitud y sign-off de lodos los trades en divisa 

Control y sign-off 
Control y sign-off 
Control del back-up documental: Recepci6n y archivQ para cada entrada y dato 

Seguimiento de cualquier problema surgido en el Administrador 0 cualquier equipo 

CONTROL DE CALCULO DEL NAV: PROCESO SIN ERRORES 

Proceso en WebFolio de las transacciones necesarias para lograr NAVs Oficiales y Estimados 
Control de exactitud de los precios recibidos par el Administrador 
Proceso de los trades en subyacentes y envio al Supervisor para Control y Sign-off 
Reconciliaci6n de 6rdenes de subscripci6n y venta y envlo al Supervisor para Control y Sign-off 
Proceso de los trades en divisa para envio al Supervisor para Control y Sign-off 

Cumplimentado de formularios y procesos para envio al Supervisor para Control y Sign-off 
Reconciliacion y envio a los Supervisores para Control y Sign-off 
Check del back-up documental: Recepcion y archivo para cada entrada y data 

Seguimiento de cualquier problema surgido en el Administrador a cualquier equipo 
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• Control de Operaciones: 6 niveles de Control y Auditoria 

1. HSBC ejerce de custodio oficial / administrador 
(controlado por PWC) 

OIS controla el resultado, procedimientos etc. de 
HSBC con un equipo dedicado de 4 
profesionales de administraci6n de fondos 

PWC controla los procesos intemos de OIS / 
HSBC / FoF 

La Divisi6n de Control de Santander Asset 
Management control a a OIS en todas las areas 
de control de riesgos y procedimientos internos 

5. Control de OIS anualmente por auditoria interna 
de Santander / control continuo por audtoria 
interna 

6. Deliotte & Touche control OIS 

HSBC: HSBC Securities Services ltd 
OIS: Investment Services SA 
PWC: 

optimal INVESTMENT SERVICES 

Management 
• Attribution 
• Allocation 
• Risk Control 

Research 
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• • Auditoria y Regulacion: Supervision oficial por entidades independientes 

• Auditores Externos: 
- Los fondos Optimal estan sujetos a la auditoria de PriceWaterhouseCoopers 
- OIS (estados financieros) es auditada por Deloitle & Touche 

• Auditores Internos: 
- Divisi6n de Auditoria Interna del Grupo Santander: auditoria oficial anual / control continuo 

de parte de un auditor interne basado en Ginebra 
- Un gestor externo de riesgo asignado para OIS por el Grupo Santander para revisar el 

cumplimiento de las politicas y procedimientos internos y del grupo 

• Supervision regulatoria por parte del Banco Central de Irlanda (IFSRA) a todos nuestros fondos 
irlandeses 

• Supervision regulatoria por parte de FBC a OIS como representante suizo y distribuidar de Optimal 
Multiselect (Ireland) Pic. 

• ASG: auditoria anual por parte de Deloitle & Touche 

• SFA: auditoria anual por parte de Deloitle & Touche 

• Adicionalmente, Optimal cuenta con un equipo Legal compuesto par tres abogados; el Consejo 
General y el Director de Operaciones tam bien hacen un seguimiento continuo al riesgo legal, 
reputacional y de negocio de la compania 
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• Disclaimer and Legal Notice 
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THE INFORMATION INCLUDED IN THIS DOCUMENT IS CONFIDENTIAL AND HAS BEEN COMPILED BY OPTIMAL INVESTMENT SERVICES S. A. ("OPTIMAL") FROM 
SOURCES THAT OPTIMAL CONSIDERS TO BE RELIABLE. HOWEVER, OPTIMAL HAS NOT CONFIRMED OR VERIFIED THE ACCURACY OF THIS INFORMATION 
AND DOES NOT REPRESENT OR GUARANTEE THAT THIS INFORMATION IS ACCURATE OR COMPLETE. VALUATIONS CONTAINED IN THIS DOCUMENT HAVE 
BEEN CALCULATED BY OPTIMAL FROM PROPRIETARY PRICING MODELS AND/ OR EXTERNAL PRICING SERVICES SELECTED BY OPTIMAL IN ITS SOLE 
DISCRETION. 

THIS DOCUMENT REFLECTS INFORMATION AVAILABLE AS OF THE DATE THIS DOCUMENT WAS PREPARED, WHICH IS SUBJECT TO CHANGE WITHOUT 
NOTICE. BY USING THE INFORMATION OR ANY OPINION OR RECOMMENDATION CONTAINED IN THIS DOCUMENT, YOU RELEASE OPTIMAL FROM ALL 
LIABILITY OF ANY KIND OR NATURE ARISING FROM SUCH USE, INCLUDING BUT NOT LIMITED TO LIABILITY FOR CONSEQUENTIAL PUNITIVE OR SPECIAL 
DAMAGES. PLEASE BE ADVISED THAT INVESTMENT DECISIONS MUST CORRESPOND TO YOUR PERSONAL CIRCUMSTANCES AND FINANCIAL SITUATION. 
BEFORE MAKING ANY INVESTMENT DECISION, YOU SHOULD SEEK RELEVANT AND SPECIFIC PROFESSIONAL ADVICE. THE CONTENT OF THIS DOCUMENT 
DOES NOT ENSURE OR GUARANTEE THE FUTURE RETURNS OF THE FUNDS DESCRIBED IN THIS DOCUMENT. 

THIS DOCUMENT IS EXCLUSIVELY FOR INFORMATION PURPOSES AND DOES NOT CONSTITUTE AN OFFER OR SOLICITATION WITH RESPECT TO THE 
PURCHASE OR SALE OF ANY SECURITY NOR DOES IT CONSTITUTE AN OFFER OR SOLICITATION IN ANY JURISDICTION IN WHICH SUCH AN OFFER OR 
SOLICITATION IS NOT AUTHORIZED OR TO WHOM IT IS UNLAWFUL TO MAKE SUCH SOLICITATION OR OFFER. THE STOCKS, INVESTMENT FUNDS AND OTHER 
FINANCIAL PRODUCTS REFERRED TO IN THIS DOCUMENT ARE NOT GUARANTEED BY ANY GOVERNMENTAL AGENCY. THEY ARE NOT DEPOSITS OR OTHER 
OBLIGATIONS OF, NOR ARE THEY GUARANTEED BY, OPTIMAL, ITS SUBSIDIARIES AND/ OR ANY OTHER PERSON OR ENTITY WITHIN GRUPO SANTANDER. 
THE STOCKS, INVESTMENT FUNDS AND OTHER FINANCIAL PRODUCTS REFERRED TO IN THIS DOCUMENT MAY BE SUBJECT TO INVESTMENT RISKS 
INCLUDING, BUT NOT LIMITED TO: MARKET AND CURRENCY EXCHANGE RISKS, VALUE FLUCTUATIONS AND POSSIBLE TOTAL LOSS OF THE CAPITAL 
INVESTED. PLEASE KEEP IN MIND THAT PAST PERFORMANCE IS NOT INDICATIVE OF FUTURE RESULTS. THIS DOCUMENT IS THE INTELLECTUAL PROPERTY 
OF OPTIMAL, AND ITS CONTENTS MAY ONLY BE USED FOR INFORMATIONAL PURPOSES. OPTIMAL RESERVES ALL RIGHTS IN THIS DOCUMENT. UNITS IN THE 
INVESTMENT FUNDS DESCRIBED IN THIS DOCUMENT HAVE NOT BEEN AUTHORIZED FOR PUBLIC DISTRIBUTION IN SWITZERLAND BY THE FEDERAL 
BANKING COMMISSION UNLESS OTHERWISE STATED. THEY MAY ONLY BE PURCHASED PRIVATELY AND UPON REQUEST TO OPTIMAL. 

THIS DOCUMENT IS NOT INTENDED FOR DISTRIBUTION TO RETAIL INVESTORS. IN ADDITION, UNITS IN THE OPTIMAL FUNDS AND ANY OTHER FUNDS 
DESCRIBED IN THIS DOCUMENT MAY NOT BE OFFERED, SOLD OR DISTRIBUTED IN OR FROM THE USA AND THEIR TERRITORIES. THIS DOCUMENT IS ONLY 
BEING DISTRIBUTED IN THE UK TO, AND THE INVESTMENT FUNDS REFERRED TO IN THIS DOCUMENT ARE ONLY AVAILABLE TO, PERSONS WHO ARE OF A 
KIND TO WHOM SUCH INVESTMENT FUNDS MAY LAWFULLY BE PROMOTED BY A PERSON AUTHORISED UNDER THE ACT (AN "AUTHORISED PERSON") BY 
VIRTUE OF THE FINANCIAL SERVICES AND MARKETS ACT 2000 (FINANCIAL PROMOTION) ORDER 2005. 

OPTIMAL CURRENTLY HAS A FORMAL REGULATED PRESENCE EXCLUSIVELY IN SWITZERLAND. NOT FDIC INSURED - NO BANK GUARANTEE - MAY LOSE 
VALUE 
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