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1. 0BJETIVO Y AMBITO DE APLICACION

El presente documento expone la
politica de ejecucion de érdenes (la
“Politica”) establecida de acuerdo con
los requisitos reglamentarios suizos de
Banque Pictet & Cie SA (el “Banco”).

Esta Politica se aplica exclusivamente
a los instrumentos financieros (tal
como se define cada uno de ellos en
la normativa suiza pertinente)
enumerados en el anexo 1 de este
documento.

La reglamentacion suiza exige que

el Banco tome todas las medidas
razonables para obtener el mejor
resultado posible para sus clientes,
teniendo en cuenta varios factores
indicados mas adelante. En el presente
documento, se hace referencia a esta
obligacion general de obtener el mejor
resultado posible para los clientes
como su obligacién de ejecucion
optima.

Instrucciones especificas de clientes

Si un cliente o alguno de sus
representantes debidamente
autorizados da instrucciones
especificas para la ejecucion de su
orden, el Banco la ejecutard conforme
a dichas instrucciones especificas, en
la medida de lo posible, quedando
entendido que ello puede impedirle
tomar las medidas previstas para
lograr una ejecucion 6ptima de la
orden en cuestién. En este contexto, la
obligacién de ejecucion éptima de la
orden se considerara cumplida
mediante la ejecucion de las
instrucciones especificas del cliente.

No obstante, si las instrucciones del
cliente se refieren solo a parte de la
orden, el Banco seguira aplicando la
Politica a aquellas partes de la orden
no cubiertas por las instrucciones
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especificas. Las drdenes limit, care,
block y stop-loss son consideradas
instrucciones especificas del cliente.

2. EJECUCION OPTIMA

Metodologia

Cuando reciba, transmita o ejecute
Ordenes de clientes, el Banco tomara
todas las medidas suficientes para
obtener el mejor resultado posible para
sus clientes, utilizando los recursos
disponibles y teniendo en cuenta los
criterios y factores de ejecucion
indicados mas adelante, sin perjuicio
de cualquier instruccién especifica
que haya dado el cliente respecto a
uno o mas factores (tal como se
menciona anteriormente en la seccion
“Instrucciones especificas de clientes”).

Aunque el Banco procurara obtener el
mejor resultado disponible al llevar a
cabo toda orden del cliente, esto no
significa obtener el mejor resultado
posible para cada orden concreta
considerando cada operacion de
forma individual.

Los factores tomados en cuenta son
los siguientes:

® precio;

® costes;

e velocidad;

* posibilidad de ejecucion;

e posibilidad de liquidacion;
e volumen de la orden;

e naturaleza de la operacion;

e tipo de interés aplicable a los
préstamos de titulos;

e cualquier otra consideracion relacio-
nada con la ejecucion de la orden.

El Banco determina la clasificacion
relativa y la importancia relativa de

dichos factores, basandose en su
experiencia y criterio, en vista de la
informaciéon de mercado disponible y
de las condiciones del mercado en el
momento correspondiente, teniendo
en cuenta los siguientes criterios de
ejecucion:

e caracteristicas del cliente;

e caracteristicas de la orden del
cliente;

e caracteristicas de los instrumentos
financieros que son objeto de la
orden del cliente;

* caracteristicas de los centros de
ejecucion hacia los que se puede
dirigir la orden del cliente.

La consideracion total de precio y
coste revestird normalmente una gran
importancia relativa en la obtenciéon
del mejor resultado posible. Sin
embargo, en circunstancias especiales,
respecto a ciertas 6rdenes de clientes,
el Banco puede determinar que otros
factores de ejecucién tienen la misma
importancia o deberian primar sobre
el factor precio con vistas a lograr el
mejor resultado posible.

A falta de instrucciones especificas
por parte del cliente, el Banco actuara
segun su propio criterio, respetando
los términos de la orden del cliente al
determinar los factores que debe tener
en cuenta a efectos de proporcionar al
cliente una ejecucién 6ptima.

Una lista de los principales factores
relevantes para asegurar el proceso de
ejecucion dptima por clases de activos
se encuentra en el anexo 1 del
presente documento.

Centros de ejecucion

El Banco adopta un enfoque selectivo y
practico a la hora de elegir los distintos
centros de ejecucion. Siempre que haya
varios centros de ejecucion posibles,




el Banco evaluard la eficiencia de los
diversos centros antes de seleccionar el
que permita al Banco lograr
constantemente la ejecucion optima.

El Banco puede utilizar exclusivamente
uno los siguientes centros de ejecucion
0 una combinacion de varios:

e Bolsas y/o mercados regulados

e sistemas de negociacién multilateral

(SNM)

e sistema organizado de contratacion

(SOQ)
e sistemas de internalizacion (SI)

* otras sociedades de valores y otros
proveedores de liquidez o
contrapartes financieras situados
dentro o fuera de Europa

e otras entidades del grupo Pictet que
actiien como contraparte bancaria o
creador de mercado, incluyendo
Banque Pictet & Cie SA actuando
como principal, Pictet Canada S.E.C.
y Pictet Overseas

Por motivos de coste y eficiencia, el
Banco ha decidido no unirse sistema-
ticamente a todos los pools posibles
de liquidez. Solo se establecera una
relaciéon con nuevos centros de
ejecucion, si las mejoras son notables y
significativas en términos de precio y
liquidez.

El Anexo 1 presenta una lista no
exhaustiva de los principales centros
de ejecucion en el ultimo periodo, con
los que el Banco considera
razonablemente que puede lograr el
mejor resultado posible de forma
consistente.

La lista se revisa periddicamente (al
menos una vez al afio) y esta disponible
en el sitio web del Banco.

Por consiguiente, el Banco puede
utilizar otros centros de ejecucion
cuando lo considere oportuno en
funcion de los intereses del cliente.
Salvo que el cliente dé instrucciones
especificas al Banco, el Banco no
ofrece la posibilidad de elegir el centro
de ejecucion.

A no ser que el cliente dé instrucciones
al Banco en sentido contrario, las
ordenes del cliente podran ejecutarse
fuera de un mercado regulado, cuando
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el Banco crea que puede lograr asi el
mejor resultado posible en la ejecucion
de dichas drdenes.

Otros criterios pueden influir también
en la decision de utilizar alguno de
los centros arriba indicados, aunque
siempre con la condicion de obtener el
mejor resultado posible para los
clientes.

En caso de condiciones de mercado
atipicas, el Banco puede obviar
temporalmente esta Politica, si es en
interés del cliente. Sin embargo, el
Banco procurara proporcionar la
misma calidad de servicio y de
ejecucion que durante condiciones de
mercado normales (en la medida de
lo posible). Entre otras cosas, el Banco
podra:
* ejecutar una orden a un precio
distinto de una cotizacion disponible
o del ultimo precio pagado;
* gjecutar érdenes parcialmente
o dividirlas aplicando precios
diferentes.

En el caso de productos OTC, inde-
pendientemente de si el Banco acttia
como principal facilitando cotizaciones
a peticion del cliente o si actia como
agente organizando productos
estructurados personalizados, el Banco
se basa en una prueba que emplea
cuatro criterios acumulativos para
determinar si tiene una obligacion de
ejecucion Optima respecto al cliente.

La prueba implica tener en cuenta lo
siguiente:

® qué parte inicia la operacion

e las précticas del mercado y si es

habitual comparar ofertas (shop
around)

e el nivel de transparencia en un
mercado

¢ la informacién y un acuerdo especial
proporcionado al cliente

Coste de ejecucion

El Banco tiene en cuenta los costes
relacionados con la ejecucién; por
consiguiente, el Banco elige los centros
de ejecucion con la mejor relacion
eficiencia/coste. No obstante, el Banco
puede desviarse de este principio si

ello conlleva ventajas evidentes para el
cliente (por €j., ejecuciéon completa de
grandes 6rdenes con un impacto de
mercado limitado, mayor probabilidad
de ejecucion y liquidacion).

Tratamiento de 6rdenes de clientes

El Banco gestiona todas las operaciones
de clientes de manera rdpiday
equitativa.

Cada vez que el Banco procesa
o6rdenes para sus clientes, en principio:

1.las érdenes ejecutadas se registran a
nombre del cliente y se facturan con
rapidez y precision;

2.las érdenes comparables se ejecutan
respetando el orden en que se
reciben, a no ser que:

¢ e] cliente (incluyendo el gestor
responsable de la cuenta o el
apoderado del cliente) transmita
otras instrucciones (como care,
volumen max. 1/3, VWAP, cierre,
apertura, etc.);

¢ la naturaleza de la orden o las
condiciones prevalecientes en el
mercado dificulten este proceso, o
los intereses del cliente exijan un
procedimiento diferente;

e las caracteristicas de la orden no
lo permitan (por ej., el limite mas
elevado prevalecera sobre el
orden de tratamiento).

3. el gestor responsable de la cuenta
debe estar al tanto de cualesquiera
graves dificultades que podrian
afectar a la ejecucion dptima de una
orden de un cliente particular.

Acumulacion de ordenes

Las ordenes de los clientes pueden
acumularse, compensarse o
combinarse a efectos de ejecucion,
siempre y cuando se cumplan las
condiciones siguientes:

e la acumulacidn resulta apropiada
considerando las caracteristicas de
las ordenes de los clientes;

e la acumulacién protegera los
intereses de los clientes cuyas
ordenes vayan a acumularse y no
perjudicara en conjunto a dichos
clientes;




¢ el Banco cumple con sus procedi-
mientos de atribucidn de érdenes.

El Banco no tiene la obligacion de
informar al cliente de que combina
operaciones de clientes. Como norma
general, si la orden acumulada se
ejecuta parcialmente, las operaciones
correspondientes se atribuyen
proporcionalmente al volumen de
las 6rdenes recibidas.

Verificacion de la ejecucion dptima

El Banco ha establecido procedi-
mientos y sistemas que le permiten
analizar los resultados obtenidos en la
negociacion de una orden especifica
con respecto a pardmetros de
referencia habituales en el sector

(por e€j., precio de llegada, VWAP).

El cliente puede solicitar una
evaluacion de la calidad de ejecucion.
Si el cliente lo solicita, el Banco
proporcionara a los clientes pruebas
de que se ha cumplido esta Politica.

En cuando a las érdenes con precio
limitado, las condiciones de ejecucion
Optima se cumplen una vez que se
envian las érdenes al mercado de
referencia. Sin embargo, el Banco esta
autorizado a ejercer su poder
discrecional, en funcion del volumen
de la orden, no revelando la totalidad
de las 6rdenes limitadas pendientes a
los demds participantes en el mercado.

3. SEGUIMIENTO

El Banco se asegurara de que la
estructura organizativa establecida
permite controlar la eficacia de estas
normas. En particular, las diversas
funciones de los departamentos de
trading involucrados comprobaran
regularmente que el sistema de
ejecucion previsto en esta Politica
permite al Banco obtener los mejores
resultados o si se necesitan cambios en
términos de ejecucion.
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El Banco revisa esta Politica
(incluyendo el Anexo 1) con
frecuencia (al menos una vez al afo)
y siempre que ocurra un cambio
importante que afecte a la capacidad
del Banco para seguir obteniendo los
mejores resultados para sus clientes.
El Banco supervisara la eficacia de la
Politica y los acuerdos de ejecucion
para identificar y, en su caso, corregir
cualquier deficiencia. Esto incluira
evaluar los centros de ejecucion para
asegurar el mejor resultado posible
para sus clientes.

4. NOTA IMPORTANTE

Si, a pesar de las medidas que se han
implementado, el Banco observa que
tales medidas no son suficientes o
adecuadas para garantizar con una
certeza razonable que puede evitarse
el riesgo de perjudicar los intereses de
sus clientes, el Banco debera hacer de
inmediato todo lo necesario para
remediar esta situacion.

Esta Politica no forma parte de ningtin
acuerdo contractual entre el grupo
Pictet y alguno de sus clientes o
posibles clientes y solo describe las
medidas tomadas por el Banco para
obtener el mejor resultado posible
para los clientes de conformidad con
los requisitos reglamentarios suizos.
No es mas que una declaracion de
principios.




ANEXO 1

Principales centros de ejecucion utilizados por Banque Pictet & Cie SA e importancia
concedida a cada factor de ejecucion por categoria de instrumento financiero

Banque Pictet & Cie SA utiliza los siguientes centros de ejecucion para lograr una ejecucion 6ptima. Esta lista no es
exhaustiva y podra modificarse tal como se explica en la Politica y se publicara periédicamente. Banque Pictet & Cie SA
podra utilizar también otros centros cuando lo considere oportuno de acuerdo con la Politica.

Ejecucidn dptima — Categorias de clases de activos — Factores y centros de ejecucion para el flujo de érdenes de clientes

Clases de activos

Subclases de activos

Cobertura de productos

Factor en condiciones de
mercado normales

Centros de ejecucion de
Banque Pictet & Cie SA
(sujeto a cambios)

Precio, coste, rapidez, probabilidad
de ejecucion y liquidacion,
tamanio, y tipo de orden, asi

como otras consideraciones
relacionadas con su ejecucion.

(a) Renta variable —
Acciones y certificados
de depdsito

(i) Bandas de liquidez de variacion
minima de 5y 6 (a partir de 2.000
operaciones diarias)

(i) Bandas de liquidez de
variacion minima de 3y 4 (de 80
a 1.999 operaciones diarias)

(iii) Bandas de liquidez de
variacion minima de 1y 2 (de 0
a 79 operaciones diarias)

— Acciones

— ADR (certificados de depdsito
americanos) / GDR (certificados
de depésito globales)

— Productos similares a la renta
variable

1. Precio/liquidez

2. Tamafio

3. Rapidez

4. Probabilidad de ejecucion para
acciones menos liquidas

o SIX Swiss Exchange AG, Zirich

e Pictet Canada, Montreal

e Virtu ITG Europe Ltd, Dublin

e Citigroup Global Markets Ltd,
Londres

e Goldman Sachs International,
Londres

® Bank of America Securities,
Londres

® Bank of America Securities,
Nueva York

 JP Morgan Securities Plc, Londres

e Macquarie Capital (Europe) Ltd,
Londres

o Jefferies International Ltd,
Londres

e [nstinet Europe Ltd, Londres

® BNP Paribas, Paris

(b) Instrumentos de
deuda

(i) Bonos y obligaciones

— Bonos cotizados en un mercado
regulado

— Convertibles

— Bonos corporativos

— Bonos soberanos

— Bonos supranacionales (SSA)

— Bonos municipales

1. Precio/liquidez

2. Tamafio

3. Probabilidad de ejecucion para
mercados menos liquidos

4. Velocidad

 Bloomberg (BTBS)

e Tradeweb LLC

o MarketAxess Singapore PTE
(RMO)

o SIX Swiss Exchange AG, Zrich

e Barclays Bank Plc, Londres

e Citigroup Global Markets Ltd,
Londres

® UBS AG, Zdrich

o UBS Europe SE, Francfort

 JP Morgan Securities Plc, Londres

© Bank of America Merrill Lynch
International Ltd, Londres

e HSBC Bank Plc, Londres

e Goldman Sachs International,
Londres

o MarketAxess Capital Ltd Londres

 Toronto Dominion Bank, Londres

® Royal Bank of Canada, Londres

e Morgan Stanley & Co
International, Londres

© BNP Paribas SA, Paris

e Ziircher Kantonalbank, Zrich

e Jane Street Financial BY,
Amsterdam

e Nomura International Plc, Londres

o Deutsche Bank AG, Londres

(ii) Instrumentos del mercado
monetario

— Papel comercial

— Certificado de depdsito

— Titulo de deuda de la
Confederacion Suiza

— Titulo Murabaha

1. Precio/liquidez

2. Tamafio

3. Probabilidad de ejecucion para
mercados menos liquidos

e Banque nationale suisse

e Barclays Bank Plc, Londres

e Citigroup Global Markets Ltd,
Londres

e UBS Europe SE, Francfort

e JP Morgan Securities Plc,
Londres
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© Bank of America Merrill Lynch

© HSBC Bank Plc, Londres

e Goldman Sachs International,
Londres

© Toronto Dominion Bank, Londres

e Belfius Bank SA, Bruselas

e Morgan Stanley & Co Intl,
Londres

© BNP Paribas SA, Paris

e Deutsche Bank AG, Londres

e Nomura International Plc,
Londres

o Société Générale, Paris

© BRED Banque Populaire, Paris

© BNP Paribas Bahrain, Manama

e Pictet (Canada), Montreal

e Ziircher Kantonalbank, Zdrich

o ING Bank NV, Amsterdam

(c) Derivados sobre tipos
de interés

(i) Futuros y opciones admitidos
a negociacion en un centro de
negociacion

— Futuros sobre tipos de interés
— Opciones sobre tipos de interés

1. Precio

e Pictet Overseas Inc, Montreal
e UBS AG, Zdrich

(ii) Swaps, contratos a plazoy
otros derivados sobre tipos de
interés

— Swaps 0TC, tales como 0IS/IRS

1. Precio/Liquidez

e Banque Pictet & Cie SA como
principal

(d) Derivados de crédito

(i) Futuros y opciones admitidos
a negociacion en un centro de
negociacion

N/A

N/A

N/A

(i) Otros derivados de crédito

— Credit default swap - Indice
— Credit default swaps de titulos
aislados

1. Precio/Liquidez

e Banque Pictet & Cie SA como
principal

(e) Derivados sobre
divisas

(i) Futuros y opciones admitidos a
negociacion en un centro de
negociacion

— Opcidn sobre divisas
— Futuros sobre divisas

1. Precio/liquidez

e Pictet Overseas Inc, Montreal
e UBS AG, Zdrich

(ii) Swaps, contratos a plazoy
otros derivados de divisas

— Contratos a plazo complejos
— Contrato a plazo y opciones

1. Precio/liquidez

® Banque Pictet & Cie SA como
principal

estructurada

sobre divisas 0TC
— NDF
— Opciones sobre NDF
(f) Instrumentos —-CDO 1. Precio/liquidez o Ziircher Kantonalbank, Zirich
de financiacion — ABS ® UBS AG, Zdrich
—CMO  JP Morgan Securities Plc, Londres

o Merrill Lynch International,
Londres

e Morgan Stanley and Co
International Plc, Londres

o Six Swiss Exchange AG, Zirich

e Société Générale, Paris

o Natixis, Paris

(g) Derivados sobre
titulos de renta variable

(i) Opciones y futuros admitidos
a negociacion en un centro de
negociacion

— Opcidn sobre renta variable

— Futuro sobre renta variable

— Opcidn y futuros sobre renta
variable

1. Precio/liquidez

e Pictet Overseas Inc, Montreal
® UBS AG, Zirich

(ii) Swaps y otros derivados de
renta variable

— Contratos a plazo y opciones
sobre renta variable OTC,
— Swaps sobre renta variable

1. Precio/liquidez

e Banque Pictet & Cie SA como
principal

(h) Derivados titulizados

(i) Derivados sobre warrantsy
certificados y
(ii) Otros derivados titulizados

— Productos con garantia de
capital

— Productos de optimizacion del
rendimiento (yield enhancement)

— Productos de participacion

— Credit linked notes

— Productos apalancados sin
knock-out

— Productos apalancados con
knock-out

— Productos con apalancamiento
constante

1. Mercado primario:
Precio

2. Mercado secundario:

Velocidad

e Emisores de productos
estructurados seleccionados
por el comité del banco.
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(i) Derivados sobre
materias primas

(i) Opciones y futuros admitidos
a negociacion en un centro de
negociacion

— Futuros y opciones sobre
materias primas admitidos a
negociacion en un centro de
negociacion (metales,
productos agricolas, energia,
otras materias primas)

1. Precio/liquidez

e Pictet Overseas Inc, Montreal

(i) Otros derivados sobre
materias primas

— Contratos a plazo y opciones
sobre materias primas 0TC

N/A

N/A

(j) Contratos por
diferencias

—-CFD

1. Precio/liquidez

e Banque Pictet & Cie SA como
principal

(k) Productos negociados
en bolsa (fondos de
inversion cotizados,
titulos de deuda
cotizados y materias
primas cotizadas)

1. Precio/liquidez

2. Tamafio

3. Rapidez

4. Probabilidad de ejecucion
para acciones menos liquidas

e Pictet (Canada) Montreal

e Tradeweb LLC

o Flow Traders B.V., Amsterdam

e Virtu ITG Europe Ltd, Dublin

e Merrill Lynch Intl, Londres

e Citigroup Global Markets Ltd,
Londres

e UBS AG, Londres

@ Société Générale, Paris

o Optiver VOF, Amsterdam

o SIX Swix Exchange AG, Zirich

© Morgan Stanley & Co Intl PLC,
Londres

e Goldman Sachs International,
Londres

e Jane Street Financial BY,
Amsterdam

© BNP Paribas, Paris

o Jefferies Intl Ltd, Londres

(I) Préstamo de titulos

— Titulos

— Acciones
— Bonos

1. Precio/liquidez

® Banque Pictet & Cie SA como
principal

(m) Participaciones de
organismos de inversion
colectiva

Las drdenes relativas a participaciones de organismos de inversion colectiva se ejecutan mediante suscripcion o reembolso
con un proveedor de fondos (mercado primario) como (nico centro de ejecucion. Sin embargo, ciertas participaciones de
organismos de inversion colectiva pueden negociarse en un mercado secundario o extrabursatil (OTC). En este dltimo caso,
el Banco actuara siempre como contraparte. La negociacion en el mercado secundario o la ejecucion extrabursatil se llevara
a caho exclusivamente siguiendo instrucciones explicitas del cliente o cuando el Banco lo considere oportuno en funcién de

los intereses del cliente.

6 | domiexecpolCHEes_v2.3a_10042024BP






