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Actualizaciéon de Subapartados 2.4 canales de recepcién de 6rdenes
de clientes y 3.3 Cliente minorista. En ambos casos se elimina la
menciéon a Caixabank Now y se sustituye por un concepto mas
genérico ya que ahora también existe FX Now y préximamente RF Now

Actualizacion del Apartado 4. Ejecuciones OTC. Se modifica la redaccion
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Actualizacion del Apartado 12. Seleccién de los principales centros de
ejecucion e intermediarios financieros. Se afaden los siguientes centros
de ejecucion, GROW (Bolsas y Mercados Espafoles), XETA (Deutsche
Borse), TQEX (Turquoise), BATS y CEUD (Cboe), AQEU y EQED (Aquis),
EUCC (Citadel), (UBSA) UBS ATS, XCEC (Commodities Exchange
Center), XEUR (Eurex), XLIS y XPAR para renta fija (Euronext). Se incluyen
también otros centros de ejecucién, Solid y el propio CaixaBank para
aquellos casos en los que es, o puede ser, Internalizador Sistematico.
También se anade el intermediario Dowgate. Se eliminan los siguientes
Market Identifier Codes que han expirado, ALXA y ENXB (Euronext),
WBGF (Wiener Borse), XAIM (Borsa italiana), XVTX (SIX Swiss Exchange),
XJAS (Jasdaqg), XOTC (OTC BB EEUU), CHIY (Choe), XUBS (UBS MTF),
XTED (Xetra), XEUB (Eurex). Se elimina el intermediario Carl Kleim por
falta de operativa.

Actualizacion del documento de Instrumentos Financieros.
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Actualizacion del Apartado 1. Introducciéon. Se ha actualizado las
referencias a la normativa vigente.

Actualizacion del Apartado 6.3. Agrupacién de 6rdenes. Se incluye un
nuevo supuesto de agrupacién de érdenes asociados a servicios de
ahorro sistematico.
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Actualizacién para incluir una mencion a la posibilidad de ejecutar
instrumentos financieros derivados OTC través de Venues britanicos.
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1. INTRODUCCION

La Directiva 2014/65/CE relativa a los mercados de instrumentos financieros (en adelante, “*MiFID I1I")
ha venido a ampliar los requisitos que establecia la Directiva 2004/39/CE (en adelante, “MiFID |” y
ambas en su conjunto referidas como “MiFID ") para dar cumplimiento a los objetivos de proteccién al
cliente y transparencia. MiFID Il establece que las empresas que prestan servicios de inversién, al
ejecutar o6rdenes de clientes, deben adoptar todas las medidas suficientes para obtener el mejor
resultado posible para sus clientes, teniendo en cuenta diferentes variables, tales como el precio, los
costes, la rapidez, la probabilidad de ejecucion y liquidacién, el volumen, la naturaleza o cualquier otra
consideracién pertinente para la ejecucién de la orden.

La Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion (en adelante la
“LMV", en relacién con la ejecucién de drdenes de clientes, exige a las empresas que prestan servicios de
inversion que establezcan y apliquen una Politica de mejor ejecucién de érdenes que les permita obtener,
para las 6rdenes de sus clientes, el mejor resultado posible.

Por su parte, el articulo 141 del Real Decreto 813/2023, de 8 de noviembre, sobre el régimen juridico de
las empresas de servicios de inversion y de las demas entidades que prestan servicios de inversion, establece
que las entidades que presten los servicios de gestion de cartera y de recepcion y transmisién de érdenes
deberan actuar en defensa del mejor interés para sus clientes cuando den ordenes de ejecucion a otras
entidades por cuenta de sus clientes, o cuando transmitan las 6rdenes de esta a otras entidades para su
ejecucion.

Ahora bien, las empresas de servicios de inversién no se sujetaran a lo dispuesto en este articulo 141 del
Real Decreto 813/2023, sino a lo establecido en la LMV y sus disposiciones de desarrollo, cuando estas
lleven a cabo la ejecucién de las érdenes recibidas o la adopcién de las decisiones de negociacién por
cuenta de la cartera de sus clientes.

La Politica de mejor ejecucion debera recoger las medidas citadas anteriormente, ser publicada por cada
empresa de servicios de inversion que preste ese tipo de servicio y estar a disposicion de cualquier cliente
en todo momento.

El Reglamento 2017/565/UE, de implementacion de MIFID I, introduce la obligacion de poner a
disposicion de los clientes informacién relativa a la calidad de las operaciones ejecutadas, asi como
de publicar, con caracter anual, para cada clase de instrumento financiero, los cinco principales
centros de ejecucién e intermediarios a través de los cuales se hayan ejecutado o transmitido las
ordenes.

La importancia relativa de los factores antes mencionados que determinan la Politica de mejor ejecucion
dependera de las caracteristicas del tipo de cliente, de la orden a ejecutar, del tipo de instrumento
financiero y del mercado en el que este sea negociable.

Este documento recoge la Politica de mejor ejecucion (en adelante la “Politica”) que Caixabank, S.A. (en
adelante, “CaixaBank” o la “Entidad”) aplica en la prestacion de los servicios de recepcion y transmision
de drdenes, asi como de ejecucion de érdenes por cuenta de sus clientes.

La presente Politica se regira por lo previsto en la normativa aplicable vigente en cada momento, asi como
por la normativa que la modifique o sustituya en el futuro. La Politica de mejor ejecuciéon de CaixaBank
estara actualizada y disponible en todo momento en la web (www.caixabank.es).

CaixaBank mantiene, en su Codigo Etico, un compromiso de tratar con absoluta profesionalidad,
honestidad y transparencia a todos sus clientes, incluso cuando no fuera aplicable la presente Politica de
mejor ejecucion.


http://www.caixabank.es/
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2. AMBITO DE APLICACION

La presente Politica aplica a la relacién entre CaixaBank y sus clientes. Otras sociedades dependientes de
CaixaBank contaran con su propia Politica de mejor ejecucion cuando proceda.

2.1 CLIENTES

La Politica aplica a clientes minoristas y profesionales, de acuerdo con la definicion que MIFID establezca
en cada momento.

Los clientes de CaixaBank amparados por la Politica de mejor ejecucién recibiran notificacion escrita de su
clasificacion como cliente. No obstante, un cliente puede solicitar el cambio de su clasificacion siempre
gue se cumplan determinadas circunstancias establecidas en la regulacion vigente.

A efectos de la Politica, la tipologia de cliente sera considerada en funcién de su clasificacion, sin distincion
entre la clasificacién en origen o la resultante por solicitud de este, con excepcion de lo descrito en el
parrafo siguiente.

La presente Politica no aplica a clientes clasificados como contraparte elegible.

2.2 SERVICIOS

La presente Politica se aplica a los siguientes servicios de inversion que presta CaixaBank en relacion con
ordenes de sus clientes sobre uno o mas instrumentos financieros:
— La recepcion, transmisién y ejecucion de 6rdenes cuando:

o CaixaBank ejecuta dichas 6rdenes directamente en mercado

o CaixaBank transmite las érdenes a un tercero para su ejecucion.

— La ejecucién de las o6rdenes de clientes cuando CaixaBank interpone su cuenta propia como
contrapartida del cliente.

2.3 INSTRUMENTOS FINANCIEROS

La Politica aplica solo a instrumentos financieros tal y como viene definido este término en la regulacion
MiFID 1.

CaixaBank puede no prestar a sus clientes servicios de inversion sobre todos y cada uno de los diferentes
instrumentos financieros definidos por MiFID I, por lo cual su Politica de mejor ejecucién sera
exclusivamente de aplicacién en aquellos instrumentos sobre los que CaixaBank preste ese servicio en cada
momento.

La relacién de instrumentos financieros sobre los cuales CaixaBank preste a sus clientes servicios de
inversion estara actualizado y disponible en todo momento en la web (www.caixabank.es) junto con la
Politica de mejor ejecucién vigente.

Adicionalmente a la presente Politica, CaixaBank aplicard el compromiso adquirido en su Cédigo Etico
respecto del trato a sus clientes con absoluta profesionalidad, honestidad y transparencia.

CaixaBank ha delegado, mediante subcontratacion con su sociedad dependiente CaixaBank Asset
Management, S.G.I.I.C, S.A., (en adelante, “CaixaBank AM") el desarrollo de la actividad de gestion de
carteras. La delegacion no significa una exencién de las responsabilidades de CaixaBank. Con motivo de
esta delegacién, para aquellas 6rdenes ejecutadas en el marco de la prestacion de este servicio de
inversion, sera de aplicacion la politica de mejor ejecucion de CaixaBank AM, excepto en el caso del servicio
de gestion de carteras de valores donde sera de aplicacion la Politica de mejor ejecucion de CaixaBank.


http://www.caixabank.es/
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2.4 CANALES DE RECEPCION DE ORDENES DE CLIENTES

CaixaBank pone a disposicién de los clientes en general los siguientes canales de recepcién de
ordenes, para los instrumentos financieros contemplados en la presente Politica. La puesta a
disposicion de uno u otro medio dependerd, entre otros factores, de la clasificacion de cliente:

e Canales presenciales de la red de oficinas de CaixaBank.
e Canales electronicos facilitados por CaixaBank
e Canales telefénicos dotados con sistemas de grabacion de voz.

e Otros medios dotados de sistemas de registro, tales como correo electrénico o chat financiero
especifico.

La utilizacion de cada canal por los clientes dependera de las caracteristicas del servicio que se le preste y
del tipo de instrumento financiero a que se refiera cada orden. Los canales mencionados cuentan con
diversos sistemas de registro que evidencian las instrucciones dadas por el cliente.

La utilizacion de los canales telefonicos de CaixaBank implica el conocimiento y aceptacién por parte del
cliente de que la conversacion es grabada. En el caso en que el cliente no preste su consentimiento a la
grabacion, CaixaBank no podra admitir las érdenes por este canal, pudiendo optar el cliente por cualquier
otro tipo de canal mencionado.

2.5 INSTRUCCIONES ESPECIFICAS DE CLIENTES

Tendran la consideracién de “instruccion especifica”, cualquier instruccion concreta dada por el
cliente, relativa a centro de ejecucion donde desea se curse la orden, su forma de ejecucién,
caracteristicas relativas al precio del valor, e incluso, momento en el que ejecutar la orden en mercado.

Cuando el cliente dé a CaixaBank instrucciones especificas en relacion con una orden, o a uno o varios
elementos concretos de una orden, CaixaBank intentara obtener el mejor resultado posible para el cliente
ajustandose a dichas instrucciones siempre que sea compatible con las caracteristicas del servicio prestado
por la entidad y las regulaciones aplicables, si bien sus instrucciones pueden tener como consecuencia la
no consecucion del mejor resultado posible para este en lo que respecta a los elementos afectados por
esa instruccion.

La inclusion por el cliente de instrucciones especificas en una orden puede limitar la aplicacion de esta
Politica en relacion con dicha orden. No obstante, cuando estas hagan referencia a solo una parte de los
elementos de la orden, esta Politica aplicara en relacion con el resto de elementos no afectados por dichas
instrucciones especificas.

A titulo meramente ilustrativo, tendran la consideracién de instrucciones especificas de los clientes:
e Laindicacién expresa por el cliente del centro de ejecucion al que enviar la orden.

e laindicacion expresa por el cliente de la divisa de la orden, en el caso de instrumentos financieros
que coticen en diferentes divisas.

e Determinados tipos de 6rdenes como de stop-/oss, que se ejecutan en funcién de la evolucion
de la cotizacion del activo en un determinado mercado.

e  Cualquier tipo de estrategia de ejecucion cursada por el cliente expresamente, incluido el periodo
concreto en el que el cliente puede ejecutar la orden, el volumen o porcentaje de volumen a
ejecutar en cada sesion o el precio a obtener en la ejecucion.

CaixaBank intentara obtener el mejor resultado posible para el cliente ajustandose a dichas instrucciones,
atendiendo a las normas aplicables en los reglamentos del mercado correspondiente y aplicando, en la
medida en que sea compatible, la Politica de mejor ejecucion para el resto de las caracteristicas no
especificadas por el cliente.

CaixaBank se reserva el derecho de admitir las 6rdenes con instrucciones especificas.



€ CaixaBank

3. PRINCIPIOS GENERALES DE LA MEJOR EJECUCION

3.1 MEJOR EJECUCION

La mejor ejecucién vendra determinada en funcién de la importancia relativa de los factores establecida
en la Politica de mejor ejecucion, y que dependera de las caracteristicas del tipo de cliente, de la orden a
ejecutar, del tipo de instrumento financiero y del mercado en el que este sea negociable.

3.2 FACTORES QUE DETERMINAN LA MEJOR EJECUCION

A continuacion, se describen, por orden de prioridad, los principales factores que determinan la mejor
ejecucion.

e Precio: el mejor precio posible para el cliente.

e Costes transaccionales: costes inherentes a la transaccion, tales como costes explicitos
referentes a comisiones pagadas a intermediarios y costes de ejecucion y liquidacion de los
valores.

e Liquidez y profundidad: volumen suficiente de érdenes a diferentes precios, horquillas de
precios con variaciones de estos de manera consistente, que reduzcan significativamente la
volatilidad.

e Velocidad de ejecucion: capacidad de ejecutar de manera rapida transacciones, incluso las de
elevado volumen.

e Liquidacién de operaciones: existencia de centros y mecanismos de liquidacién en los que
CaixaBank participe directamente o a los que tenga acceso mediante acuerdos con otras
entidades liquidadoras.

e Reputacién y profesionalidad del intermediario: presencia en los mercados, capacidad de
ejecucion de las érdenes, agilidad en su tramitacién y capacidad de resolucién de incidencias.

e Otros aspectos considerados relevantes para la orden, como la calidad de los centros de ejecucion.

La importancia relativa de los anteriores factores en funcién de la clasificacion del cliente que otorga la
orden se expone en |os siguientes apartados.

3.3 CLIENTE MINORISTA

La mejor ejecucion en el caso de cliente minorista vendra determinada por el concepto de
“Contraprestacion Total” (o “Total Consideration”) asumiendo CaixaBank el compromiso de representar
los intereses del cliente, tratando de obtener el mejor resultado posible.

La Contraprestacion Total se define como la suma del precio del instrumento financiero en cuestion y los
costes o gastos directamente relacionados con la ejecucién de la orden que son sufragados por el cliente.
Dichos gastos incluyen los costes del centro de ejecucién, de compensacion y liquidaciéon, asi como
cualquier comision pagada a terceros en relacion con dicha ejecucion. No se incluyen en este concepto las
comisiones que perciba CaixaBank por la prestaciéon del servicio.

Asi, en el caso del cliente minorista los factores que determinan la mejor ejecucion son los siguientes:

Factor
Precio: el mejor precio posible para el cliente.

Costes transaccionales: costes inherentes a la transaccion, tales como costes explicitos
referentes a comisiones pagadas a intermediarios y costes de ejecucion y liquidacion de los
valores.
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El resto de los factores que determinan la mejor ejecucion podran también ser tenidos en cuenta en lo
que se refiere a la ejecucion de ordenes procedentes de cliente minorista, en aquellos casos en los que la
Contraprestacion Total esté asegurada.

Con el fin de poder garantizar la mejor ejecucion para los clientes minoristas, estos podran cursar sus
ordenes a través de los siguientes canales:

e A través de cualquier oficina de CaixaBank, Centros de Empresa, Banca Corporativa, Banca
Privada y Banca Personal.

e Canales electronicos facilitados por CaixaBank.

e A través del servicio telefénico.

CaixaBank podra habilitar canales alternativos para recepcion de érdenes.

3.4 CLIENTE PROFESIONAL

La Politica de mejor ejecucién de una orden de un cliente profesional, se identificard con la rapidez y
probabilidad de ejecucion, el precio, costes transaccionales y eficiencia en la compensacién y liquidacion
de las transacciones.

En ninglin momento se incorporaran las comisiones o margenes cobrados por CaixaBank en la transaccion,
a efectos de verificacion de la mejor ejecucion.

Asi, en el caso del cliente profesional los factores que determinan la mejor ejecuciéon, en orden de
prioridad, son los siguientes:

Factor
Precio: el mejor precio posible para el cliente.

Liquidez y profundidad. volumen suficiente de 6rdenes a diferentes precios, con variaciones en
estos de manera consistente, que reduzcan significativamente la volatilidad.

Velocidad de ejecucién: capacidad de ejecutar de manera rapida transacciones, incluso las de
elevado volumen.

Liquidacién de operaciones: existencia de centros y mecanismos de liquidacién en los que
CaixaBank participe directamente o a los que tenga acceso mediante acuerdos con otras
entidades liquidadoras.

Reputacion y profesionalidad del intermediario: presencia en los mercados, capacidad de
ejecucién de las érdenes, agilidad en su tramitacién y capacidad de resolucién de incidencias.

Costes transaccionales: costes inherentes a la transaccion, tales como costes explicitos referentes
a comisiones pagadas a intermediarios y costes de ejecucién y liquidacion de los valores.

Otros aspectos considerados relevantes para la orden, como la calidad de los centros de ejecucién.

Los clientes clasificados como profesionales podran cursar sus érdenes, fundamentalmente, a través
de:

e Cualquiera de los canales mencionados para cliente minorista.
e Servicio telefénico de atencién a clientes profesionales.
e Chat profesional, del tipo de Bloomberg.

Cuando un cliente profesional desee cursar sus érdenes a través de la red de oficinas de CaixaBank o a
través del servicio CaixaBank Now por internet, la Politica de mejor ejecucién aplicable sera la definida
para clientes minoristas.
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3.5 CENTROS DE EJECUCION E INTERMEDIARIOS FINANCIEROS

Un centro de ejecucién es un centro de negociaciéon (“mercado organizado”, “sistema multilateral de
negociacién” o “sistema organizado de contratacion”), un internalizador sistematico, una plataforma de
contratacion distinta de las anteriores, asi como CaixaBank cuando esta ejecute la orden del cliente contra
su cuenta propia.

CaixaBank seleccionara los centros de ejecucion que permitan cumplir en mejor modo con la presente
Politica de mejor ejecucion. Dicha seleccién, que figura como anexo de la presente Politica, se encuentra
a disposicion de los clientes para consulta publica en la web (www.caixabank.es).

Dentro de su politica de seleccién de centros, CaixaBank podra seleccionar centros de ejecucion distintos
a mercados organizados, sistemas multilaterales de negociacion o sistemas organizados de contratacion
siempre que ello favorezca el cumplimiento de su Politica de mejor ejecucion. Asimismo, CaixaBank podra
operar por cuenta propia ofreciendo contrapartida a las ordenes, de compra o venta de instrumentos
financieros, recibidas de sus clientes.

CaixaBank pondra a disposicion de sus clientes, de forma previa, informacion relativa a los costes y gastos
asociados a la ejecucion de una orden, asi como de los margenes aplicados. Asimismo, y con posterioridad
a cada ejecucion, CaixaBank facilitara el detalle de los costes, gastos y margenes efectivamente soportados
por el cliente.

3.6 FACTORES QUE INTERVIENEN EN LA SELECCION DE CENTROS DE EJECUCION E
INTERMEDIARIOS FINANCIEROS

CaixaBank revisara de forma periédica la seleccion de los centros de ejecucién e intermediarios financieros,
adaptandose a aquella combinacién que considere mas apropiada para asegurar recurrentemente el
cumplimiento de la Politica de mejor ejecucion.

De esta forma, CaixaBank tendra en cuenta los siguientes factores a la hora de seleccionar los centros de
ejecucion e intermediarios financieros:

1. Costes y comisiones aplicadas.
2. Coberturay acceso a los mercados relevantes.

3. Reputacion y profesionalidad del centro de ejecucion o intermediario: presencia en los
mercados, capacidad de ejecucion de las érdenes, agilidad en su tramitacion y capacidad de
resolucién de incidencias.

4. Calidad de la ejecucion, compensacién y liquidacion de las operaciones.

5. Acceso a informacion sobre las drdenes ejecutadas: detalle y calidad de la informacion que el
centro de ejecucion o intermediario pueda facilitar sobre las érdenes ejecutadas por cuenta de
CaixaBank.

6. Libertad de acceso: Libertad de acceso al mercado por parte de los inversores de forma que el
trato a estos sea justo y no discriminatorio.

3.7 CRITERIOS QUE DETERMINAN LA IMPORTANCIA DE LOS FACTORES PARA LA SELECCION
DE LOS CENTROS DE EJECUCION

CaixaBank tendra en cuenta los siguientes criterios a la hora de determinar la importancia relativa que
habra de dar a cada uno de los factores que influyen en la seleccion del centro de ejecucion:

e El perfil del cliente, incluida su clasificacion como cliente minorista o profesional.
e Las caracteristicas de la orden dada por el cliente.
e Las caracteristicas del instrumento financiero objeto de la orden.

e Las caracteristicas de los centros de ejecucién a los que puede dirigirse la orden.
11
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Los factores que determinen en cada momento la seleccion de centros de ejecuciéon realizada por
CaixaBank seran aquellos que puedan garantizar la mejor ejecuciéon para cada perfil de cliente: minorista
y profesional.

De tal modo la revision y seleccién de centros se realizard atendiendo a los factores descritos en los
apartados 3.3 y 3.4 anteriores.

Ademas de los mencionados factores, en relacién con la seleccion de centros de ejecuciéon podran ser
también tenidos en cuenta como factores secundarios los siguientes:

e Acceso a informacion sobre las 6rdenes ejecutadas: detalle y calidad de la informacién que el
intermediario pueda facilitar sobre las érdenes ejecutadas por cuenta de CaixaBank.

e Libertad de acceso: libertad de acceso al mercado por parte de los inversores de forma que el
trato a estos sea justo y no discriminatorio.

3.8. VENUES BRITANICOS

Tras la salida del Reino Unido de la Union Europea, la Directiva 2014/65/UE (MiFID 1l) y su normativa de
desarrollo, como el Reglamento Delegado (UE) 2017/565, fueron incorporados al derecho britanico mediante
el European Union (Withdrawal) Act 2018, dando lugar al marco conocido como UK MiFID. Desde entonces,
el Reino Unido ha iniciado un proceso de revision normativa para adaptar este marco a las necesidades
especificas del mercado britanico, manteniendo los principios fundamentales de proteccién al cliente y
transparencia.

En este contexto, las empresas de servicios de inversion autorizadas en el Reino Unido deben adoptar todas
las medidas razonables para obtener el mejor resultado posible para sus clientes al ejecutar érdenes,
considerando factores como el precio, los costes, la rapidez, la probabilidad de ejecucién y liquidacion, el
volumen y la naturaleza de la orden. Esta obligacion se recoge en el marco regulatorio supervisado por la
Financial Conduct Authority (FCA), que ha asumido competencias anteriormente reguladas por la normativa
europea.

En linea con esta evolucion, el Tesoro britanico ha anunciado la revocacién progresiva de ciertas disposiciones
detalladas del MiFID Org Reg (Reglamento de Organizacién de MIFID), delegando su implementacion a los
manuales normativos de la FCA y la Prudential Regulation Authority (PRA)

Asimismo, las entidades deben contar con una Politica de mejor ejecucion, documentada y accesible para los
clientes, que detalle las medidas adoptadas para garantizar la obtencion del mejor resultado posible.
Concretamente, la Normativa principal en el que se regula dicha obligacién es la siguiente:

COBS 11.2A - Best execution — MiFID provisions

Este capitulo del FCA Handbook establece que las empresas deben tomar todas las medidas suficientes para
obtener el mejor resultado posible para sus clientes al ejecutar érdenes. Los factores a considerar incluyen:

e Precio
e (Costes
e Rapidez

e Probabilidad de ejecucion y liquidacion
e Tamafio y naturaleza de la orden
e Cualquier otra consideracién relevante

MIFID Il Best Execution — Evaluacién regulatoria de la FCA

Documento que detalla cémo la FCA ha implementado y adaptado los requisitos de mejor ejecucion de MiFID
ll, incluyendo:

— Obligacién de demostrar la equidad del precio en productos OTC.
— Requisitos de transparencia en politicas de ejecucion.

12
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PS21/20 — Cambios en los requisitos de conducta y organizacién de UK MiFID
Este policy statement de la FCA introduce ajustes post-Brexit, incluyendo:

—  Flexibilizacién de requisitos sobre investigacion financiera.
—  Revision de las obligaciones de mejor ejecucion para adaptarlas al entorno britanico.

En este sentido, es voluntad de CaixaBank poder operar a través de estos Venues, los cuales se concretan en
el apartado 2 del Anexo 12 a la presente Politica de Mejor Ejecucion, como parte de su estrategia de
internacionalizacion y eficiencia en la gestion de operaciones de divisas para clientes corporativos.

Se trata de plataformas lideres en el mercado de divisas institucional, que permiten a CaixaBank acceder a
una red global de contrapartes y proveedores de liquidez. Esto mejora la calidad de ejecucién y permite
ofrecer precios mas competitivos a sus clientes corporativos, especialmente en operaciones de gran volumen
o en divisas menos liquidas.

Asimismo, estas plataformas:

- Estan plenamente adaptadas al marco regulatorio del Reino Unido tras el Brexit, incluyendo los
requisitos de mejor ejecucién bajo el régimen de UK MiFID supervisado por la FCA. Operar a través
de ellas permite a CaixaBank cumplir con los estandares de transparencia, reporte y gobernanza
exigidos por la normativa britanica, sin comprometer la eficiencia operativa.

- Ofrecen soluciones avanzadas de conectividad (AP, FIX, GUI) que permiten a CaixaBank integrar sus
sistemas de tesoreria y gestién de riesgos con las plataformas de negociacion, automatizando
procesos y reduciendo errores operativos.

Los principios y directrices establecidos en la presente Politica de Ejecucion seran igualmente aplicables
cuando CaixaBank opere a través de Venues establecidos en el Reino Unido. Esta aplicacion se realizara con
pleno respeto al marco normativo vigente en dicha jurisdiccién, incluyendo las disposiciones relevantes del
régimen de UK MIFID y las directrices emitidas por la Financial Conduct Authority (FCA), garantizando en
todo momento la obtencion del mejor resultado posible para los clientes, conforme a los criterios de mejor
ejecucion definidos en esta politica.Salvo que se indique expresamente lo contrario, todas las referencias
contenidas en la presente Politica a la Directiva 2014/65/UE relativa a los mercados de instrumentos
financieros (*MIFID II"), asi como a su normativa de desarrollo, incluida la Ley 6/2023, de 17 de marzo, de
los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion (la “LMV"), se entenderan realizadas, cuando proceda,
al marco normativo equivalente vigente en el Reino Unido (UK MIiFID"), conforme a lo dispuesto en el
European Union (Withdrawal) Act 2018, el Financial Services and Markets Act 2000 (FSMA) y las disposiciones
regulatorias emitidas por la Financial Conduct Authority (FCA).

3.9 CRITERIOS QUE DETERMINAN LA IMPORTANCIA DE LOS FACTORES PARA LA SELECCION
DE LOS INTERMEDIARIOS FINANCIEROS

CaixaBank tendra en cuenta los siguientes criterios a la hora de determinar la importancia relativa que
habra de dar a cada uno de los factores que influyen en la seleccion de los intermediarios:

e El perfil del cliente, incluido su clasificacién como cliente minorista o profesional.
e Las caracteristicas de la orden dada por el cliente.

e Las caracteristicas del instrumento financiero objeto de la orden.

e Las caracteristicas de los centros de ejecucién a los que puede dirigirse la orden.

Los factores que determinen en cada momento la seleccion de intermediarios financieros realizada por
CaixaBank seran aquellos que puedan garantizar la mejor ejecuciéon para cada perfil de cliente: minorista
y profesional.
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De tal modo la revisién y seleccion de intermediarios financieros se realizara atendiendo a los factores
descritos en los apartados 3.3y 3.4 anteriores.

Ademas de los mencionados factores, en relacion con la seleccion de intermediarios financieros podran
ser también tenidos en cuenta como factores secundarios los siguientes:

e Costes y comisiones aplicadas.

e Cobertura y acceso a los mercados relevantes.

e Reputaciéon y profesionalidad del intermediario: presencia en los mercados, capacidad de
ejecucion de las ordenes, agilidad en su tramitacion y capacidad de resolucion de incidencias.

e Calidad de la ejecucion, compensacion y liquidacion de las operaciones.

e Acceso a informacién sobre las érdenes ejecutadas: detalle y calidad de la informacién que el
intermediario pueda facilitar sobre las érdenes ejecutadas por cuenta de CaixaBank.

e Libertad de acceso: libertad de acceso al mercado por parte de los inversores de forma que el
trato a estos sea justo y no discriminatorio.

3.10 REVISION DE LOS CENTROS DE EJECUCION E INTERMEDIARIOS SELECCIONADOS

Al menos una vez al ano, CaixaBank procederd a revisar los centros de ejecucion e intermediarios
financieros utilizados hasta la fecha por la entidad, debiendo garantizar el cumplimiento de la Politica de
mejor ejecucion en las érdenes recibidas de los clientes.

En todo caso, cuando se observen circunstancias en los centros de ejecuciéon o intermediarios
financieros seleccionados, que impidan cumplir con los criterios de seleccion establecidos, se
procederd a la revisién inmediata.

La revision, con independencia del momento en que se realice, tendra por objetivo la verificacion del
cumplimiento de los criterios de seleccién mencionados para garantizar el cumplimiento de la Politica de
mejor ejecucion.

La modificacién o seleccion de nuevos centros de ejecucién o intermediarios financieros supone la
obligacion de comunicar expresamente a los clientes el mencionado cambio. CaixaBank comunicara a sus
clientes la nueva seleccién a través de cualquier medio en soporte duradero, incluyendo como tal la
publicacion en la pagina web (www.caixabank.es).
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3.11 CONSENTIMIENTO EXPRESO PARA EJECUTAR ORDENES AL MARGEN DE CENTROS DE
NEGOCIACION
Con la aceptacion de la presente Politica, el cliente presta su consentimiento expreso para que sus érdenes
puedan ser ejecutadas al margen de centros de negociacion (esto es al margen de mercados organizados,
sistemas multilaterales de negociacién y sistemas organizados de contratacién), de acuerdo con la
seleccién de centros de ejecucion que CaixaBank haya realizado en cada momento, y siempre que en

aplicacion de la citada politica tal circunstancia sea recomendable por razén de obtener el mejor resultado
para el cliente.

El cliente podra solicitar la ejecucion de su orden en un centro concreto de entre los seleccionados por
CaixaBank, en cumplimiento del aparatado 2.5 de la presente Politica.

4. EJECUCIONES OTC

Este tipo de operaciones suele ser mas frecuente en instrumentos financieros que, por su escasa liquidez,
se negocian fuera de centros de negociacién, como por ejemplo algunos derivados. Es decir, se trata de
las denominadas ejecuciones Over The Counter (OTC).

En todos los casos el proceso de ejecucion se inicia con la solicitud de cotizacion previa por parte del
cliente.

CaixaBank realiza dos tipos de ejecucion OTC: a) Ejecuciones back to back y b) Ejecuciones contra la
cuenta propia de CaixaBank.

4.1 EJECUCIONES BACK TO BACK

Ejecuciones en las que CaixaBank actia como mero intermediario, de manera simultanea entre uno y otro
lado de la operacién, interviniendo como espejo entre el cliente y una contrapartida de mercado (de
acuerdo con la definicion del término back to back facilitada por ESMA).

4.2 EJECUCIONES CONTRA LA CUENTA PROPIA DE CAIXABANK

Se trata de ejecuciones en las que CaixaBank actla como contrapartida directa del cliente.

5. SOLICITUD DE COTIZACION PREVIA EN OPERACIONES OTC

Se trata de aquellas situaciones en las que el cliente solicita a CaixaBank la cotizaciéon sobre el instrumento
financiero con caracter previo a su toma de decisién y a instruir la ejecuciéon de la orden (Request for
Quote, también denominado RFQ).

Cuando se produzca esta situacion, y tratdndose de operaciones que se vayan a ejecutar OTC, se dara por
cumplida la Politica de mejor ejecucion en la medida en que CaixaBank ejecute lo acordado previamente
con el cliente que, entre otros, podra versar sobre:

e El momento y forma de solicitud de cotizacion.
e El nimero de contrapartidas o centros en los que solicitar la cotizacion.
e Determinacion de contrapartidas o centros concretos.

CaixaBank vendra obligado a poder demostrar la coherencia en la formacién de precios cotizados (también
denominado fairness of the price) ante sus clientes y por solicitud de estos o del regulador.

En el caso de las ordenes bajo “ Request for Quote”, CaixaBank deberé verificar que el precio propuesto
al cliente es adecuado (“fairness of the price”) considerando los datos de mercado que se hayan
empleado para la estimacion de dicho precio, que podran ser:

1. Cuando se trate de instrumentos suficientemente liquidos, mediante la comparacién con la
cotizacion ofrecida por otras contrapartidas en el mercado o con el precio de productos similares
0 equiparables.
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2. Cuando se trate de instrumentos iliquidos, mediante la oportuna justificacién de construccién del
precio tedrico, basado en las observaciones de variables de mercado asociadas al instrumento.

6. CONFLICTOS DE INTERES

En determinadas circunstancias podria producirse un potencial conflicto de interés en CaixaBank entre
obtener el mejor resultado posible para sus clientes y la gestién de la posicion de su propio balance.

En tal caso, prevalecerd como mayor prioridad la obtencion del mejor resultado posible para el cliente. 6.1

6.1 GESTION DE ORDENES

Cuando CaixaBank ejecute las ¢rdenes de clientes recibidas se asegurara de que se cumplen los siguientes
requisitos:

e |dentificar al titular de la orden, incluidos los casos en los que sea un tercero quien transmita la
orden por cuenta de otro.

e La decision de inversion se ha de adoptar con caracter previo a la transmision de la orden y, en
consecuencia, antes de que se conozca el resultado de la operacion.

CaixaBank esta obligada a velar por la correcta formacién de precios en los mercados. En este sentido
podrian producirse retrasos en el envio de determinadas érdenes cuando por su volumen, o su precio
limite pueda afectar a la integridad del mercado, en cuyo caso, la orden perdera la prioridad de ejecucion
en el libro de ordenes.

6.2 GESTION EN LA COLISION DE LAS ORDENES

Con caracter general se aplican las siguientes reglas de prelacion en cuanto a su prioridad en la
ejecucion:
e Algualdad de precio y de caracteristicas de cada orden, se aplicara la antigtiedad de la recepcion
de la orden.

e En los mercados regidos por libros de 6rdenes, CaixaBank asignara su ejecuciéon por orden de
recepcion en cada canal de procedencia donde la orden fue introducida.

e Las ordenes recibidas de clientes tendran prioridad sobre las 6rdenes cursadas desde la propia
entidad.

e Enloreferente a drdenes cursadas por cuenta propia de CaixaBank, y para garantizar los intereses
de los clientes, la decisién de inversién por parte de CaixaBank serd adoptada desde un area
separada e independiente de las mesas de ejecucion receptoras de las ordenes de clientes,
aplicandose lo dispuesto en el punto anterior.

e En caso de colisién de érdenes de dos o mas clientes, con instrucciones idénticas, su ejecucion se
realizard por operadores diferentes.

6.3 AGRUPACION DE ORDENES

Como norma general, CaixaBank no agrupara 6rdenes de distintos clientes, ni de clientes con érdenes
de su cuenta propia. CaixaBank cursara las 6rdenes a mercado individualmente para cada cliente.

En casos excepcionales, CaixaBank podra agrupar érdenes de distintos clientes:

e Enlaejecucién de eventos corporativos de acciones cotizadas, tales como ventas de derechos de
suscripcion se podran agrupar todas las 6rdenes de venta de los clientes, para su ejecucién en
mercado. La asignacion de las ejecuciones en mercado se realizara proporcionalmente al volumen
de las 6rdenes recibidas de los clientes al precio medio resultante de la ejecucion.

e En determinados servicios de gestion discrecional de carteras, derivadas de los cambios que
la entidad gestora de la cartera realice en cada momento en la composiciéon de esta,
agrupando para ello las ordenes correspondientes a diferentes carteras. Adicionalmente,
también podran ser agrupadas las érdenes de aportaciones y reembolsos de los clientes,
siempre que sean ordenadas en el mismo dia.
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e En determinados servicios de ahorro sistematico basados en la inversién en valores cotizados
en mercados organizados, agrupando diariamente las 6rdenes de compra, tanto periddicas
como puntuales y de redondeo, asociadas a este servicio y correspondientes a diferentes
clientes.

Otros casos, incluidas las 6rdenes de cartera propia de CaixaBank, para su ejecucion siempre y cuando se
cumplan las siguientes condiciones:

e Debera serimprobable que la agrupacién de érdenes de distintos clientes perjudique a alguno de
aquellos cuyas 6rdenes vayan a agruparse.

e Deberainformarse a cada cliente y a los gestores de la cuenta propia en su caso, cuyas érdenes
vayan a agruparse, que el efecto de agrupacién puede perjudicarles en relacion con una orden
determinada, debido a la pérdida del criterio de prioridad temporal en la recepcion de la
orden.

e Debera obtenerse el consentimiento expreso de los clientes implicados. A tal efecto se considerara
valido el consentimiento otorgado en la grabacién telefonica de la orden. En el caso en que no
se otorgue dicho consentimiento, CaixaBank ejecutara cada una de las 6rdenes individualmente
en mercado, atendiendo al riguroso orden de recepcion de estas.

e En el caso de drdenes agrupadas de varios clientes o con érdenes por cuenta propia, cuya
ejecucion en mercado se haya iniciado, y uno o varios clientes pretendan aumentar el volumen
de la orden agrupada, CaixaBank debera recabar consentimiento expreso de cada uno de los
clientes implicados en la orden agrupada. En el caso que no se consiga recabar el consentimiento
de todos los clientes implicados en la orden agrupada, CaixaBank no permitira el aumento de
volumen, retomando la ejecucion inicial de la orden agrupada.

e En ningun caso, CaixaBank desvelara entre los clientes objeto de agrupacion de las 6rdenes los
pormenores de estas.

e Laejecucion de la orden serd asignada proporcionalmente a las érdenes recibidas de cada cliente
al mismo precio de ejecucion en mercado.

e En el caso que existan varias ejecuciones parciales de la orden agrupada, se calculara el precio
medio de las ejecuciones parciales y se asignaran proporcionalmente entre las érdenes recibidas
de clientes al precio medio resultante.

6.4 CASE DE ORDENES DE CLIENTES

En el dmbito de la Politica de mejor ejecucién, CaixaBank no cruzara internamente érdenes de sus clientes
entre si, ni érdenes de clientes con las suyas propias, salvo en aquellos casos cuyo reglamento del centro
de negociacién correspondiente lo permita (como, por ejemplo, operaciones denominadas especiales o de
bloques), contando con el consentimiento previo del cliente.

7. COMUNICACION DE LA POLITICA

Todos los clientes que contraten servicios que impliquen la ejecucion de 6rdenes al amparo de la presente
Politica de mejor ejecucidn, recibirdn un resumen de esta junto con la informacion relativa a la empresa
de servicios de inversion y a los servicios que esta presta, antes de la primera contrataciéon y tendran a su
disposicion la version integra y actualizada de la Politica de mejor ejecucion en la web publica
(www.caixabank.es).

8. OBTENCION DEL CONSENTIMIENTO DE LOS CLIENTES

CaixaBank obtendra el consentimiento de sus clientes a la Politica de mejor ejecucion con caracter previo
al comienzo de la prestacion del servicio de ejecucion de drdenes recibidas de estos.

Se pondrd a disposicion de los clientes un resumen de la Politica de mejor ejecucidon mediante el
Documento de adenda de instrumentos financieros. La version integra se encontrara disponible en la
pagina web de CaixaBank (www.caixabank.es), y el cliente aceptara expresamente mediante su firma, que
la Politica de mejor ejecuciéon se le facilitara a través de la citada pagina web, a fin de reconocer
expresamente el conocimiento y aplicacion de esta.
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Asimismo, el cliente reconoce expresamente que la solicitud de ejecucion de la primera orden tendra la
consideracion de aceptacion de la Politica de mejor ejecucion de CaixaBank, teniendo estos efectos y valor
gue su aceptacion formal.

9. SUPERVISION DE LA POLITICA

Tal y como establece MIFID y la Ley de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion, las
empresas de servicios de inversion deberan comprobar periodicamente la eficacia de la Politica de mejor
ejecucion adoptada y, en particular, la calidad de los centros de ejecucion contemplados en dicha
Politica.

CaixaBank dispone de procedimientos de revision de la Politica de mejor ejecuciéon y de verificacién
de su cumplimiento. Esta revision se realizara al menos una vez al afo y, adicionalmente, siempre que
se produzca un cambio significativo que afecte la capacidad de CaixaBank para poder seguir
ofreciendo a sus clientes los mejores resultados posibles en los términos establecidos por la presente
Politica.

La supervisiéon y control se articula mediante dos procedimientos:

9.1 EVALUACION DE LA PROPIA POLITICA DE MEJOR EJECUCION

Se revisaran los criterios adoptados en la seleccion y se validard o modificara la lista de centros en
funcion de que los criterios utilizados hayan variado o hayan surgido nuevos centros de ejecucion en el
mercado.

Se concluird, para cada instrumento, los centros de ejecucion que se utilizaran en las ejecuciones de
ordenes.

9.2 VERIFICACION DEL CUMPLIMIENTO DE LA POLITICA DE MEJOR EJECUCION

Se probara la existencia de mecanismos de control. Sera necesario verificar que existen controles definidos,
gue se han implantado y que son efectivos.

Se verificard el cumplimiento de la politica definida e implantada durante el aflo precedente, mediante
una revision del cumplimiento de los procesos, asi como de los controles asociados a estos.
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Dicha verificacion no consistird en comprobar cada orden de forma individual sino en contrastar que existe
un proceso con una revision periédica que demuestra que los controles funcionan correctamente.

10. DEMOSTRACION DE LA CALIDAD DE EJECUCION

CaixaBank, en los casos de aplicacién de la Politica de mejor ejecucién, demostrard a sus clientes - a
peticion de estos - que las ordenes se han ejecutado de conformidad con la politica establecida,
materializandose dicha demostracion en la comprobacion de que se han seguido los principios y aspectos
establecidos en relacién con los procedimientos de ejecucion. En concreto, CaixaBank demostrara:

Que la operacién se ha canalizado por el centro de ejecucién o intermediario financiero definido en
la Politica.

Que para cada operativa existe un proceso documentado, con unos riesgos y controles mitigantes
identificados.

Que en todos los casos se han disefiado, implementado y comprobado los controles.

11. MODIFICACION Y APROBACION DE LA POLITICA

La Politica de mejor ejecucién de CaixaBank se actualiza o modifica por la Direccion de cumplimiento
normativo, al menos, en los siguientes casos:

Cuando tengan lugar cambios legales o normativos que afecten a la Politica.

Cuando, a propuesta del Consejo de Administracion o del 6rgano delegado que corresponda, se
apruebe la inclusién de nuevos procedimientos o se modifiquen los existentes.

A propuesta de auditores y de los érganos supervisores.

Ante la existencia de oportunidades de mejora en la selecciéon de centros de ejecucion o
intermediarios financieros.

En todo caso, como minimo, de forma anual.

CaixaBank facilitard a sus clientes informacién adecuada sobre cualquier cambio importante en la presente
politica a través de su pagina web (www.caixabank.es) o a través de su red de oficinas.
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12. ANEXO. SELECCION DE LOS PRINCIPALES CENTROS DE EJECUCION E
INTERMEDIARIOS FINANCIEROS

12.1 RENTA VARIABLE

Centros de ejecucion

Bolsas y Mercados Espafioles — BME (XBAR,MABX, XLAT, XVAL, XBIL, XMAD, GROW, ...)
Euronext Amsterdam (XAMS, TNLA, ...)

Euronext Brussels (XBRU, ALXB, MLXB, TNLB, VPXB, XBRD, ...)
Euronext Lisbon (XLIS, ALXL, ...)

Euronext Paris (XPAR, ALXP, ...)

Wiener Borse (WBAH, WBDM, ...)

Deutsche Borse (XETR, XFRA, XETA, XETS, XETB, ...)

Borsa Italiana (MTAA, ETFP, MTAH, XMIL, ...)

London Stock Exchange (XLON, AIMX, XLOM, ...)

Euronext Dublin ((XMSM, XESM, ...)

Nasdagq OMX (Helsinki, Stockholm y Copenhagen) (XCSE, XHEL, XSTO, ...)
First North (FNDK, FNFI, FNSE, ...)

Oslo Bors (XOSL, XOAS, X0SC, ...)

SIX Swiss Exchange (XSWX, XSWM ...)

Athens Stock Exchange (XATH, ENAX, ...)

ASX All Markets (Australian Securities Exchange. XASX, ASXT, ...)
Canada (XTSE, NEOE, PURE, XATS, XCX2, LYNX, OMGA, XTNX, ...)
Osaka Securities Exchange (XOSE, ...)

Tokyo Stock Exchange (XTKS, ...)

Singapore Exchange ( XSES, ...)

New York Stock Exchange NYSE (XNYS, XCIS, ...)

Nasdaq (XNAS,XNMS, ...)

EEUU (ARCX, EDGA, EDGX, IEXG, XASE, XBOS, XCHI, XPSX, IEXD, ...)
Pink Sheet EEUU (PINX, ...)

Hong Kong Exchange and Clearing (XHKG, ...)

Australian Securities Exchange (XASX, ...)

Turquoise (TQEX, TRQX, TRQM, TQEM, ...)

Cboe (BATE, CEUX, LISX, BATD, BATF, BATY, BATP, CHID, CHIO, CHIX, BOTC BATS, CEUD, CHIC,
BEUP, LISZ, CEUO, ...)

Aquis (AQEU, AQXE, EQED, AQXA, AQXD, AQEA, ...)
Equiduct (EQTA, EQTB, ...)
Sigma X (SGMX, SGMY, SGMT, SGMU, ...)




Citadel (CCEU, EUCC, CDED, ...)
Morgan Stanley SI (MSSI, MSTX, MESI, MSPL, MSEU, ...)
Tower Research Capital Europe (TRSI, TOWR, ...)
Citigroup (CGET, ...)

Members Exchange (MEMX, ...)

Miax Pearl Equities (EPRL, ...)

XTX Markets SAS (XTXE, XTXM, ...)
HRTEU Limited (HREU, ...)

UBS (UBSA, UBSI, UBSY, ...)

Goldman Sachs (GSEI, GSCO ...)
Hudson River Trading (HRSI, HRTF, ...)
Posit (XPOS, XPOL, ...)

Jane Street (JSSI, ...)

Level ATS (LEVL, ...)

Virtu Financial (VIRT, VFSI, ...)

Knight Link (KNLI, ...)

Intelligentcross (INCR, ...)

Purestream (STRM, ...)

TP ICAP EU MTF (LNEQ, ...)
Blockmatch (EBLX, ...)

Bids Trading L.P (BIDS, ...)

Long Term Stock Exchange (LTSE, ...)
JPMX (JPM, ...)

€ CaixaBank

Intermediarios financieros

Morgan Stanley & CO PLC / Morgan Stanley Bank International Limited
Goldman Sachs International

Citigroup

UBS
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12.2 DERIVADOS Y FX

€ CaixaBank

Centros de ejecucion

MEFF Exchange (Mercado Espafiol de Futuros Financieros)
EUREX Deutschland (XEUP, XEUR ...)

New York Mercantile Exchange

Chicago Mercantile Exchange

Chicago Board of Trade

Commodities Exchange Center — COMEX (XCEC, ...)
Bloomberg Platform

Tradeweb

360T

Brokertec

EBS Service Company

CIMD

ICAP Europe

Tradition (UK) LTD.

TP ICAP (Europe)

FXALL

Aurel BGC

HPC SA

CaixaBank

Intermediarios financieros

Santander ETDS (Exchange Trade Derivatives)
Altura Markets

BGC

Capital Markets

CIMD

GFI Brokers

Key Capital Partners

Tradition (TFS - ICAP LTD)

JB Drax Honore
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12.3 RENTA FIJA

Centros de ejecucion

Sistema Espafiol de Negociacidon de Activos Financieros (SENAF)

Asociaciéon de Intermediarios de Activos Financieros (AIAF) a través del Sistema Electrénico de
Negociacidn de Deuda (SEND)

Mercado Electrdnico de Renta Fija (MERF)
Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF).
Bloomberg Platform

MTS Espafia

EuroMTS

Broker Tec

Euronext (XLIS, XPAR, XAMS ...)

Market Axess

CaixaBank

Intermediarios financieros

Altura Markets

BGC

Capital Markets
CIMD

Finacor

GFI Brokers

ICAP Europe Limited
Tressis SV

Tradition
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