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PUBLICACION ANUAL SOBRE LOS
PRINCIPALES INTERMEDIARIOS Y SOBRE LA CALIDAD DE LA EJECUCION
OBTENIDA DURANTE EL EJERCICIO 2017

De acuerdo con la normativa MiFID I, las entidades financieras que seleccionen a otras empresas para prestar
servicios de ejecucion de ordenes, deberan publicar con periodicidad anual, con respecto a cada clase de
instrumento financiero, las cinco principales empresas de servicios de inversion, en términos de volumen de
operaciones, en las que haya colocado o a las que haya transmitido las 6rdenes de clientes para su ejecucién en el
ano precedente, asi como informacion sobre la calidad de ejecucién obtenida.

A estos efectos, a continuacién, se publican los datos correspondientes a las érdenes emitidas de ejecucion de
instrumentos financieros a otras entidades como consecuencia de las decisiones adoptadas por azValor Asset
Management, S.G.L.I.C., S.A., por cuenta de sus clientes profesionales, en el marco de la prestacién del servicio
de gestion discrecional de carteras, durante el ejercicio 2017 y la informacién sobre la calidad de la ejecucion
obtenida:

1. Principales intermediarios respecto de cada clase de instrumento financiero para las ordenes de los
clientes profesionales:

a) Acciones:

Categoria de instrumento Acciones'
Indicar si en el afio anterior se
intermedio, por término medio, < 1 orden | No
por dia
. Proporcion de
Proporcion del p
. — las érdenes . . .
Cinco principales centros de volumen . Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
. L e ) ejecutadas en . . )
intermediacion clasificados por volumen negociado en ol total de de 6rdenes | de 6rdenes | de 6rdenes
de negociacion (orden decreciente) el total de esta .| pasivas? agresivas® | dirigidas*
e esta categoria
categoria (%) o
(%)

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A . . .

No aplica No aplica No aplica
K8MS7FD7N5Z2WQ51AZ71 13% 15% P P P
UBS Limited

No aplica No aplica No aplica
REYPIEJN7XZHSUION355 11% 11% P P P
Barclays Capital Securities Limited . . .

No aplica No aplica No aplica
KOWDOH4D2PYBSLSOB484 11% 6% P P P
BMO Capital Markets Limited No aplica No aplica No aplica
L64HMSOLHPDOS1B9HIC68 5% 6% P P P
Morgan Stanley & Co. International . . .

No aplica No aplica No aplica
PLC 4PQUHN3JPFGFNF3BB653 5% 3% P P P

' Para esta primera publicacion referida a la calidad de la ejecucion obtenida para el ejercicio 2017 no se disponen de los datos suficientes para
distinguir este tipo de activo en funcién de las bandas de liquidez. A partir de la siguiente publicacion se distinguira: (i) Bandas de liquidez de
variacién minima de 5y 6 (a partir de 2.000 operaciones por dia); (ii) Bandas de liquidez de variacion minima de 3y 4 (de 80 a 1 999 operaciones
por dia); y (iii) Bandas de liquidez de variacion minima de 1y 2 (de 0 a 79 operaciones por dia)

2 orden pasiva: una orden inscrita en el libro de 6rdenes que ha proporcionado liquidez;

3 orden agresiva: una orden inscrita en el libro de 6rdenes que ha absorbido liquidez;

4 orden dirigida: una orden para la cual el cliente ha especificado el centro de ejecucién antes de la ejecucién de la misma



b) Instrumentos de deuda
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Categoria de instrumento

i) Obligaciones

Indicar si en el ano anterior se
intermedio, por término medio, < 1 orden
por dia

No

Proporcion del

Proporcion de

Cinco principales centros de volumen las 6rdenes Porcentaje Porcentaje Porcentaje
intermediacion clasificados por volumen negociado en ejecutadas en | de 6rdenes | de érdenes | de 6rdenes
de negociacion (orden decreciente) el total de esta | el total de esta | pasivas agresivas dirigidas
categoria (%) | categoria (%)
No aplica No aplica No aplica No aplica No aplica No aplica
Categoria de instrumento ii) Instrumentos del mercado monetario
Indicar si en el afio anterior se
intermedio, por término medio, < 1 orden | No
por dia
Proporciéon del | Proporcion de
Cinco principales centros de volumen las 6rdenes Porcentaje Porcentaje Porcentaje
intermediacion clasificados por volumen negociado en ejecutadas en | de 6rdenes | de érdenes | de 6rdenes
de negociacion (orden decreciente) el total de esta | el total de esta | pasivas agresivas dirigidas
categoria (%) categoria (%)
FIDENTIIS EQUITIES, S.V., S.A. No aplica No aplica No aplica
95980020140006000000 70% 77%
Deutsche Bank AG London No aplica No aplica No aplica
7LTWFZYICNSX8D621K86 21% 11%
UBS Limited No aplica No aplica No aplica
REYPIEJN7XZHSUION355 6% 6%
Mirabaud Securities Limited Sucursal en
Espafia No aplica No aplica No aplica

2138008Z25T61L1ZDWV35

3%

6%
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2. INFORMACION SOBRE LA CALIDAD DE LA EJECUCION

A continuacion, se incluye un resumen del analisis y las conclusiones para cada categoria de instrumento financiero
del seguimiento que ha realizado azValor Asset Management, S.G.L.I.C., S.A. sobre la calidad de la ejecucion
obtenida, a través de los mencionados intermediarios financieros, en los centros de ejecucion en los que han
ejecutado las 6rdenes de los clientes durante el ejercicio 2017:

e Importancia relativa que se confiri6 a los precios, los costes, la rapidez, la pluralidad de ejecucion o cualquier
otro factor, incluidos los factores cualitativos, al evaluar la calidad de la ejecucion:

La Politica de Mejor Ejecucion, se identificara con la rapidez y probabilidad de ejecucién, el precio,
costes transaccionales y eficiencia en la compensacion y liquidacion de las transacciones.

e Vinculos estrechos, conflictos de intereses y participaciones comunes con respecto a cualquier intermediario
utilizado para ejecutar érdenes:

No aplica. No existe ningin vinculo ni conflictos de intereses con cualquier intermediario utilizado
para la ejecucion de ordenes.

e Acuerdo especifico con los intermediarios en relacién con los pagos efectuados o recibidos, los descuentos,
las reducciones o los beneficios no monetarios recibidos:

No aplica. No hay ningun tipo de acuerdo.

e Factores que llevaron a una modificacién de la lista de intermediarios incluidos en la politica de ejecucion,
en caso de que dicho cambio se haya producido:

No aplica. No habido ninguna modificacién respecto al afio previo.

e Explicacién de como la ejecucion de 6rdenes difiere en funcidén de la categorizacién de los clientes cuando
azValor Asset Management, S.G.1.I.C., S.A. trate las categorias de clientes de forma diferente y ello puede
afectar a las modalidades de ejecucion de 6rdenes;

No aplica actualmente dado que todos los clientes tienen la clasificacién de clientes profesionales en
el marco de la prestacion del servicio de gestién de carteras y, por tanto, no se ha establecido un
tratamiento diferenciado para la ejecucion de las 6rdenes emitidas por cuenta de estos clientes.

e Explicacion de si se ha dado preferencia a otros criterios sobre los criterios de precios y costes inmediatos
al ejecutar érdenes de clientes minoristas y una explicacion del modo en que esos otros criterios hayan sido
decisivos para conseguir el mejor resultado posible en términos de importe total para el cliente:

No aplica actualmente dado que todos los clientes tienen la clasificacién de clientes profesionales en
el marco de la prestacion del servicio de gestién de carteras.

e Explicacion de la forma en que azValor Asset Management, S.G.1.I.C., S.A. haya utilizado cualquier dato o
instrumento relativo a la calidad de la ejecucién, incluidos todos los datos publicados con arreglo al
Reglamento Delegado (UE) 2017/575, en su caso:

Para esta primera publicacién no se han utilizado estos datos por no estar disponibles, se utilizaran
a partir de la publicacién anual relativa al ejercicio 2018.

e Explicacion de la forma en que azValor Asset Management, S.G.I.I1.C., S.A. ha utilizado la informacion
procedente de un proveedor de informacion consolidada establecido de conformidad con el articulo 65 de
la Directiva 2014/65/UE, en su caso:

Para esta primera publicacién no se han utilizado estos datos por no estar disponibles, se utilizaran
a partir de la publicacién anual relativa al ejercicio 2018.




