INFORMACION SOBRE LA IDENTIDAD DE LOS
CENTROS DE EJECUCION Y SOBRE LA CALIDAD
DE LAS EJECUCIONES REALIZADAS POR
KUTXABANK S.A Y CAJASUR S.A.U.

EJERCICIO 2020

kutxabank

cajasur®

Abril de 2021


https://www.google.es/url?sa=i&rct=j&q=&esrc=s&source=images&cd=&cad=rja&uact=8&ved=2ahUKEwiQz8OZuv7ZAhUTnRQKHXFFATkQjRx6BAgAEAU&url=https://www.kursaal.eus/es/agenda/reunion-kutxabank/&psig=AOvVaw3RElOFDsaVII6NKjtEb0zU&ust=1521757359253562

INDICE

L INErOCUCCION.... e eieeeeeeecceeieieeeieneeeereeeeeneeeeeeeeeeennnsssssssseeennnssssssssessennnsssssssseesnnnssssssssesennnnsssssnssnsnnnnnnnnnns 3
1.1 Informacién sobre los cinco principales centros de ejecucion en términos de volumen de negociacion en
los que Kutxabank y Cajasur han ejecutado las drdenes de suSs ClIENTES ......cccuveeeciiiieiiiie e e 4
1.2 ClIENTES MINOTISTAS ..eiiiiiiiiiiiee ettt ettt st e e ettt e e s be e e s s bt e e s abeeesbbeessabbeeesteeesbbeessnseeesnnsaens 4

1.3 Clientes Profesionales

2. Informacidon sobre los cinco principales centros de ejecucion en términos de volumen de
negociacion en los que Kutxabank y Cajasur han ejecutado las drdenes de sus clientes relativos a
operaciones de financiacion de VAlOres .........cccccceiiiiiiiiiiiiniiiiiiiiniinnssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssss 5

3. Resumen del analisis y de las conclusiones obtenidas por Kutxabank y Cajasur en cuanto a la calidad
de las ejecuciones obtenidas en los centros de ejecucion en los que se han ejecutado 6rdenes durante

L= I T Lo T T4 T=T 4 o T 5
3.1 Derivados Divisa. Futuros y Opciones admitidas @ NEgOCIaCION .........cceeeeciiieiiieeiciieeecree e 5
3.2 Derivados Renta Variable. Futuros y Opciones admitidas a Negociacion ............ccoecueeeeciieeciieeeeiree e 8
33 Derivados Tipos de Interés. Futuros y Opciones admitidas a Negociacion .........c.cccvveeveererieneeeeneneennens 10
3.4 Instrumento de Deuda. OblIACIONES ........eecviiiiiriiecieeee et sttt esneesneeenee s 13



1 INTRODUCCION

Para dar cumplimiento a los objetivos de proteccién al cliente y transparencia
exigidos por la normativa reguladora de los mercados de valores, el Reglamento
Delegado (UE) 2017/576 de la Comisidon de 8 de junio de 2016 por el que se
complementa la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo en
cuanto a las normas técnicas de regulacion para la publicacion anual por las
empresas de inversion de informacién sobre la identidad de los centros de
ejecucion y sobre la calidad de la ejecucion (en adelante, el “Reglamento
Delegado”) establece que las empresas que prestan servicios de inversion
publicaran la identidad de los cinco principales centros de ejecucién en términos del
volumen de negociacion en los que han ejecutado las érdenes de sus clientes, y ello
para cada categoria de instrumento financiero, asi como informacién relativa a la
calidad de las ejecuciones obtenida por la entidad.

Este documento recoge la informacién requerida por el Reglamento Delegado (en
adelante el “Informe”) referida exclusivamente a los instrumentos financieros en
los que Kutxabank S.A y Cajasur , S.A.U (en lo sucesivo, “Kutxabank” y
“Cajasur” o la “"Entidad”) ha ejecutado ordenes de clientes en el ejercicio de
referencia. Kutxabank y Cajasur las publicaran en un formato electrénico legible por
maquina y que puede ser descargado por el publico a través de la pagina web de la
Entidad (www.Kutxabank.es y www.Cajasur.es).




1.1 INFORMACION SOBRE LOS CINCO PRINCIPALES CENTROS DE
EJECUCION EN TERMINOS DE VOLUMEN DE NEGOCIACION EN LOS QUE
KUTXABANK Y CAJASUR HAN EJECUTADO LAS ORDENES DE SUS CLIENTES

Kutxabank y Cajasur incluye a continuacion informacién sobre la identificacién de
los cinco principales centros de ejecucion en términos de volumen de negociacién
en los que ejecutd las érdenes de sus clientes durante el periodo indicado en el
presente Informe. Con el fin de que se puedan realizar comparaciones Utiles y
analizar la eleccion de los cinco principales centros de ejecucién, Kutxabank y
Cajasur incluye la siguiente informacién para cada categoria de instrumento
financiero con los que opera la Entidad.

1.2 CLIENTES PROFESIONALES

Categoria de

. Instrumento de Deuda. Obligaciones
instrumento

Indicar si en el
afo anterior se

ejecutd, por |Si
término medio,
< 1 orden por

dia
Cinco
principales
LTS ,de Proporcidn del Proporcion de las
ejecucion ) , .
ol volumen negociado | ordenes ejecutadas . .
clasificados por Ordenes agresivas
en el total de esta en el total de esta
volumen de ; : (%)
Ny categoria (%) categoria (%)
negociacion
(orden
decreciente)
BMTF 100% 100% 100%




2. INFORMACION SOBRE LOS CINCO PRINCIPALES CENTROS DE EJECUCION
EN TERMINOS DE VOLUMEN DE NEGOCIACION EN LOS QUE KUTXABANK Y
CAJASUR HAN EJECUTADO LAS ORDENES DE SUS CLIENTES RELATIVOS A
OPERACIONES DE FINANCIACION DE VALORES

Sin operativa en el ejercicio de referencia.

3. RESUMEN DEL ANALISIS Y DE LAS CONCLUSIONES OBTENIDAS POR
KUTXABANK Y CAJASUR EN CUANTO A LA CALIDAD DE LAS EJECUCIONES
OBTENIDAS EN LOS CENTROS DE EJECUCION EN LOS QUE SE HAN EJECUTADO
ORDENES DURANTE EL ANO ANTERIOR

Kutxabank y Cajasur incluye a continuaciéon una evaluacion de calidad de la
ejecucion obtenida en todos los centros utilizados al objeto de facilitar una visién
clara de las herramientas y estrategias de ejecucidon utilizadas para evaluar la
calidad de la ejecucién obtenida en dichos centros.

3.1 DERIVADOS Divisa. FUTUROS Y OPCIONES ADMITIDAS A
NEGOCIACION

A) Explicacion de la importancia relativa que Kutxabank confirié 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.

El criterio que prevalecerd para obtener el mejor resultado posible
para el Cliente Minorista serd el de “contraprestacién total”. En este
caso los factores que determinaran la mejor ejecucion seran el precio
y los costes transaccionales. El resto de factores podran ser tenidos
en cuenta de manera secundaria.

Los criterios respecto a los Clientes Profesionales son los siguientes:

Capacidad de ejecutar de manera rapida 25%
Liguidez del Mercado transacciones de elevado volumen sin influir de
manera significativa en los precios.

Posicién abierta Numero de contratos vivos, existentes en 5%
Mercado, que no han sido cerrados con la
operacion inversa

Volumen suficiente de 6rdenes a diferentes 10%
. recios con variaciones en los mismos de
Profundidad de Mercado P )
manera consistente que reduzcan

significativamente la volatilidad




Eficiencia en la formacion de | Capacidad de incorporar toda la informacion 15%

precios disponible en los precios de forma rapida.
Libertad de acceso al mercado por parte de los 5%
Libertad de acceso inversores de forma que el trato a los mismos

sea justo y no discriminatorio.

Integridad del Mercado

Seguridad del Mercado. Mercado libre de riesgo 10%

Costes transaccionales costes explicitos referentes a comisiones

sistémico
L, Proteccion frente al fraude racticas abusivas 15%
Proteccién alos Inversores yp
de mercado
Costes inherentes a la transaccion, tales como 5%

horquillas de precios, costes de oportunidad,

pagadas a otros intermediarios, costes de
ejecucion y liquidacion de los valores.

Liquidaciéon de Operaciones

Existencia de centros y mecanismos de 10%
liquidacioén de libre acceso.

B) Descripcion de los posibles vinculos estrechos, conflictos de intereses
y participaciones comunes que puedan tener Kutxabank y Cajasur
con respecto a cualquier centro de ejecucion utilizado para ejecutar
ordenes.

No existen vinculos estrechos, conflicto de intereses vy
participaciones comunes de Kutxabank y Cajasur en los centros
de ejecucién contemplados en este informe.

C) Descripcidon de los acuerdos especificos entre Kutxabank y Cajasur y
los centros de ejecucidn en relacion con los pagos efectuados o
recibidos, los descuentos, las reducciones o los beneficios no
monetarios recibidos.

No existen acuerdos especificos que contemplen pagos
efectuados o recibidos, descuentos, reducciones o beneficios no
monetarios recibidos entre Kutxabank y Cajasur y los centros de
ejecucion contemplados en este informe.

D) Explicacion de los factores que llevaron a una modificacion de la lista
de centros de ejecucidon incluidos en la politica de ejecucion de la
empresa, en caso de que dicho cambio se haya producido.

No ha habido ningin cambio en la lista de centros de
ejecucion.

E) Explicacion de como la ejecucidon de drdenes difiere en funcién de la

categorizacion de los clientes cuando la empresa trate las categorias

de clientes de forma diferente y ello puede afectar a las modalidades
de ejecucién de érdenes.




El criterio que prevalecerd en el caso de clientes minoristas
serd el de “contraprestacion total”. De acuerdo con el art. 223
del Real Decreto Legislativo 4/2015 por el que se aprueba el
Texto Refundido de la LMVarticulo 79 sexies apartado 4 de la
LMV, la determinacion del resultado 6ptimo se hara tomando
en cuenta, principalmente, la contraprestacion total compuesta
por el precio del instrumento financiero y los costes
relacionados con la ejecucidn, que incluiran todos los gastos
contraidos por el cliente que estén directamente relacionados
con la ejecucion de la orden, incluidas las tasas del centro de
ejecucion, las tasas de compensacion y liquidacién y otras
tasas pagadas a terceros implicados en la ejecucion de la
orden.

Respecto a clientes profesionales, entraran en juego factores
adicionales a los contemplados en el caso de minoristas, como
podrian ser la velocidad o probabilidad de ejecucién debido a
los grandes volumenes de contratacion que efectian.

F) 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 explicacién del modo en que esos otros
criterios hayan sido decisivos para conseguir el mejor resultado
posible en términos de importe total para el cliente.

Sin operativa con clientes minoristas en el ejercicio de
referencia

G) Explicacién de la forma en que la empresa de inversion haya utilizado
cualquier dato o instrumento relativo a la calidad de la ejecucion,
incluidos todos los datos publicados con arreglo al Reglamento
Delegado (UE) 2017/575.

En esta categoria de instrumentos financieros, Kutxabank y
Cajasur no estan utilizando ningln  software de
redireccionamiento inteligente de 6rdenes (SOR). Por ello, para
cumplir con la Politica de Mejor Ejecucién se utilizan/se
utilizaran los datos publicados por los centros de ejecucién
conforme con el Reglamento Delegado 2017/565/UE de
implementacion de MiIFID II.

H) Explicacion de la forma en que la empresa de inversion ha utilizado la
informacién procedente de un proveedor de informacion consolidada
establecido de conformidad con el articulo 65 de la Directiva
2014/65/UE.

No se ha utilizado informacién procedente de un Proveedor de
Informacion Consolidada (PIC) en esta categoria de
instrumentos



3.2 DERIVADOS RENTA VARIABLE. FUTUROS Y OPCIONES ADMITIDAS A
NEGOCIACION

A) Explicacion de la importancia relativa que Kutxabank y Cajasur
confirieron 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.

El criterio que prevalecerd para obtener el mejor resultado posible
para el Cliente Minorista sera el de “contraprestacion total”. En este
caso los factores que determinaran la mejor ejecucion seran el precio
y los costes transaccionales. El resto de factores podran ser tenidos
en cuenta de manera secundaria.

Los criterios respecto a los Clientes Profesionales son los siguientes:

Capacidad de ejecutar de manera rapida 25%
Liguidez del Mercado transacciones de elevado volumen sin influir de
manera significativa en los precios.

Posicién abierta Ndmero de contratos vivos, existentes en 5%
Mercado, que no han sido cerrados con la
operacion inversa

Volumen suficiente de 6rdenes a diferentes 10%
. recios con variaciones en los mismos de
Profundidad de Mercado P )
manera consistente que reduzcan

significativamente la volatilidad

Eficiencia en la formacion de | Capacidad de incorporar toda la informacion 15%
precios disponible en los precios de forma rapida.

Libertad de acceso al mercado por parte de los 5%
Libertad de acceso inversores de forma que el trato a los mismos

sea justo y no discriminatorio.

. Seguridad del Mercado. Mercado libre de riesgo 10%
Integridad del Mercado Egurie 9
sistémico
- Proteccion frente al fraude y practicas abusivas 15%
Proteccién alos Inversores
de mercado
Costes inherentes a la transaccion, tales como 5%
horquillas de precios, costes de oportunidad,
Costes transaccionales costes explicitos referentes a comisiones

pagadas a otros intermediarios, costes de
ejecucion y liquidacién de los valores.

Existencia de centros y mecanismos de 10%

Liquidacion de Operaciones liquidacion de libre acceso.




B) Descripcion de los posibles vinculos estrechos, conflictos de intereses
y participaciones comunes que pueda tener Kutxabank y Cajasur con
respecto a cualquier centro de ejecucion utilizado para ejecutar
ordenes.

No existen vinculos estrechos, conflicto de intereses vy
participaciones comunes de Kutxabank y Cajasur en los centros
de ejecucién contemplados en este informe.

C) Descripcién de los acuerdos especificos entre Kutxabank y Cajasur y
los centros de ejecucién en relacidn con los pagos efectuados o
recibidos, los descuentos, las reducciones o los beneficios no
monetarios recibidos.

No existen acuerdos especificos que contemplen pagos
efectuados o recibidos, descuentos, reducciones o beneficios no
monetarios recibidos entre Kutxabank y Cajasur y los centros
de ejecucidén contemplados en este informe.

D) Explicacion de los factores que llevaron a una modificacidén de la lista
de centros de ejecucidon incluidos en la politica de ejecucion de la
empresa, en caso de que dicho cambio se haya producido.

No ha habido ningdn cambio en la lista de centros de
ejecucion.

E) Explicacion de como la ejecucion de drdenes difiere en funcidn de la
categorizacién de los clientes cuando la empresa trate las categorias
de clientes de forma diferente y ello puede afectar a las modalidades
de ejecuciéon de érdenes.

El criterio que prevalecerd en el caso de clientes minoristas
sera el de “contraprestacion total”. De acuerdo con el art. 223
del Real Decreto Legislativo 4/2015 por el que se aprueba el
Texto Refundido de la LMV, la determinacion del resultado
optimo se hard tomando en cuenta, principalmente, la
contraprestacion total compuesta por el precio del instrumento
financiero y los costes relacionados con la ejecucion, que
incluiran todos los gastos contraidos por el cliente que estén
directamente relacionados con la ejecucion de la orden,
incluidas las tasas del centro de ejecucion, las tasas de
compensacion y liquidacidn y otras tasas pagadas a terceros
implicados en la ejecucion de la orden.

Respecto a clientes profesionales, entraran en juego factores
adicionales a los contemplados en el caso de minoristas, como
podrian ser la velocidad o probabilidad de ejecucién debido a
los grandes volumenes de contratacion que efectuan.



F) Explicacion de si se ha dado preferencia a otros criterios sobre los
criterios de precios y costes inmediatos al ejecutar 6rdenes de
clientes minoristas y una explicacién del modo en que esos otros
criterios hayan sido decisivos para conseguir el mejor resultado
posible en términos de importe total para el cliente.

Sin operativa con clientes minoristas en el ejercicio de
referencia.

G) Explicacién de la forma en que la empresa de inversion haya utilizado
cualquier dato o instrumento relativo a la calidad de la ejecucidn,
incluidos todos los datos publicados con arreglo al Reglamento
Delegado (UE) 2017/575.

En esta categoria de instrumentos financieros, Kutxabank vy
Cajasur no estan utilizando ningln  software de
redireccionamiento inteligente de 6rdenes (SOR). Por ello, para
cumplir con la Politica de Mejor Ejecucidon se utilizan/se
utilizaran los datos publicados por los centros de ejecucién
conforme con el Reglamento Delegado 2017/565/UE de
implementacion de MiFID II.

H) Explicacion de la forma en que la empresa de inversidon ha utilizado la
informacién procedente de un proveedor de informacion consolidada
establecido de conformidad con el articulo 65 de la Directiva
2014/65/UE.

No se ha utilizado informacidon procedente de un Proveedor de
Informacion Consolidada (PIC) en esta categoria de
instrumentos.

3.3 DERIVADOS TiPOS DE INTERES. FUTUROS Y OPCIONES ADMITIDAS A
NEGOCIACION

A) Explicacion de la importancia relativa que Kutxabank y Cajasur
confirieron 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.

El criterio que prevalecera para obtener el mejor resultado posible
para el Cliente Minorista sera el de “contraprestacion total”. En este
caso los factores que determinaran la mejor ejecucion seran el precio
y los costes transaccionales. El resto de factores podran ser tenidos
en cuenta de manera secundaria.
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Los criterios respecto a los Clientes Profesionales son los siguientes.

Liquidez del Mercado

Capacidad de ejecutar de manera rapida
transacciones de elevado volumen sin influir de
manera significativa en los precios.

25%

Posicién abierta

NUumero de contratos vivos, existentes en
Mercado, que no han sido cerrados con la
operacion inversa

5%

Profundidad de Mercado

Volumen suficiente de o6rdenes a diferentes
precios con variaciones en los mismos de
manera consistente que reduzcan
significativamente la volatilidad

10%

Eficiencia en la formacién de
precios

Capacidad de incorporar toda la informacion
disponible en los precios de forma rapida.

15%

Libertad de acceso inversores de forma que el trato a los mismos

Libertad de acceso al mercado por parte de los 5%

sea justo y no discriminatorio.

Integridad del Mercado

Seguridad del Mercado. Mercado libre de riesgo 10%
sistémico

Proteccién alos Inversores

Proteccion frente al fraude y practicas abusivas 15%
de mercado

Costes transaccionales costes explicitos referentes a comisiones

Costes inherentes a la transaccion, tales como 5%
horquillas de precios, costes de oportunidad,

pagadas a otros intermediarios, costes de
ejecucion y liquidacion de los valores.

Liguidacién de Operaciones

Existencia de centros y mecanismos de 10%
liquidacion de libre acceso.

B) Descripcion de los posibles vinculos estrechos, conflictos de intereses
y participaciones comunes que puedan tener Kutxabank y Cajasur
con respecto a cualquier centro de ejecucion utilizado para ejecutar
ordenes.

No existen vinculos estrechos, conflicto de intereses vy
participaciones comunes de Kutxabank y Cajasur en los centros
de ejecucién contemplados en este informe.

C) Descripcidon de los acuerdos especificos entre Kutxabank y Cajasur y
los centros de ejecucidn en relacion con los pagos efectuados o
recibidos, los descuentos, las reducciones o los beneficios no
monetarios recibidos.
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No existen acuerdos especificos que contemplen pagos
efectuados o recibidos, descuentos, reducciones o beneficios no
monetarios recibidos entre Kutxabank y Cajasur y los centros
de ejecucidén contemplados en este informe.

D) Explicacion de los factores que llevaron a una modificacién de la lista
de centros de ejecucidon incluidos en la politica de ejecucion de la
empresa, en caso de que dicho cambio se haya producido.

No ha habido ningdn cambio en la lista de centros de
ejecucion.

E) Explicacion de como la ejecucidon de ordenes difiere en funcién de la

categorizacion de los clientes cuando la empresa trate las categorias

de clientes de forma diferente y ello puede afectar a las modalidades
de ejecuciéon de érdenes.

El criterio que prevalecerd en el caso de clientes minoristas
sera el de “contraprestacion total”. De acuerdo con el art. 223
del Real Decreto Legislativo 4/2015 por el que se aprueba el
Texto Refundido de la LMV,De acuerdo con el articulo 79 sexies
apartado 4 de la LMV, la determinacion del resultado éptimo se
hard tomando en cuenta, principalmente, la contraprestacién
total compuesta por el precio del instrumento financiero y los
costes relacionados con la ejecucién, que incluirdn todos los
gastos contraidos por el cliente que estén directamente
relacionados con la ejecucion de la orden, incluidas las tasas
del centro de ejecucion, las tasas de compensacién vy
liguidacién y otras tasas pagadas a terceros implicados en la
ejecucion de la orden.

Respecto a clientes profesionales, entraran en juego factores
adicionales a los contemplados en el caso de minoristas, como
podrian ser la velocidad o probabilidad de ejecucién debido a
los grandes voliumenes de contratacidon que efectuan..

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

G) Sin operativa con clientes minoristas en el ejercicio de referencia.
Explicacion de la forma en que la empresa de inversidon 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 esta categoria de instrumentos financieros, Kutxabank vy
Cajasur no  estan utilizando  ningun  software de
redireccionamiento inteligente de 6rdenes (SOR). Por ello, para
cumplir con la Politica de Mejor Ejecucion se utilizan/se
utilizaran los datos publicados por los centros de ejecucién
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conforme con el

implementacion de MiFID II.

Reglamento Delegado 2017/565/UE de

H) Explicacion de la forma en que la empresa de inversion ha utilizado la
informacién procedente de un proveedor de informacion consolidada
establecido de conformidad con el articulo 65 de la Directiva

2014/65/UE.

No se ha utilizado informacion procedente de un Proveedor de

Informacion

instrumentos.

3.4 INSTRUMENTO DE DEUDA. OBLIGACIONES

Consolidada (PIC) en esta categoria de

A) Explicacion de la importancia relativa que Kutxabank y Cajasur
confirieron 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 ejecucidn.

El criterio que prevalecera para obtener el mejor resultado posible
para el Cliente Minorista sera el de “contraprestacion total”. En este
caso los factores que determinaran la mejor ejecucion seran el precio
y los costes transaccionales. El resto de factores podran ser tenidos
en cuenta de manera secundaria.

Los criterios respecto a los Clientes Profesionales son los siguientes.

Liquidez del Mercado

Capacidad de ejecutar de manera rapida
transacciones de elevado volumen sin influir de
manera significativa en los precios.

25%

Posicién abierta

NUimero de contratos vivos, existentes en
Mercado, que no han sido cerrados con la
operacion inversa

5%

Profundidad de Mercado

Volumen suficiente de 6rdenes a diferentes
precios con variaciones en los mismos de
manera consistente que reduzcan
significativamente la volatilidad

10%

Eficiencia en la formacién de
precios

Capacidad de incorporar toda la informacion
disponible en los precios de forma rapida.

15%

Libertad de acceso

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

5%
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Integridad del Mercado

Seguridad del Mercado. Mercado libre de riesgo 10%

Costes transaccionales costes explicitos referentes a comisiones

sistémico
L, Proteccion frente al fraude racticas abusivas 15%
Proteccién alos Inversores yp
de mercado
Costes inherentes a la transaccion, tales como 5%

horquillas de precios, costes de oportunidad,

pagadas a otros intermediarios, costes de
ejecucion y liquidacion de los valores.

Liquidacion de Operaciones

Existencia de centros y mecanismos de 10%
liquidacién de libre acceso.

B) Descripcidon de los posibles vinculos estrechos, conflictos de intereses
y participaciones comunes que puedan tener Kutxabank y Cajasur
con respecto a cualquier centro de ejecucion utilizado para ejecutar
ordenes.

No existen vinculos estrechos, conflicto de intereses vy
participaciones comunes de Kutxabank y Cajasur en los centros
de ejecucién contemplados en este informe.

C) Descripcidon de los acuerdos especificos entre Kutxabank y Cajasur y
los centros de ejecucidn en relacidn con los pagos efectuados o
recibidos, los descuentos, las reducciones o los beneficios no
monetarios recibidos.

No existen acuerdos especificos que contemplen pagos
efectuados o recibidos, descuentos, reducciones o beneficios no
monetarios recibidos entre Kutxabank y Cajasur y los centros
de ejecucién contemplados en este informe.

D) Explicacion de los factores que llevaron a una modificacion de la lista
de centros de ejecucidén incluidos en la politica de ejecucidon de la
empresa, en caso de que dicho cambio se haya producido.

No ha habido ningin cambio en la lista de centros de
ejecucion.

E) Explicacion de como la ejecucidon de drdenes difiere en funcién de la
categorizacién de los clientes cuando la empresa trate las categorias
de clientes de forma diferente y ello puede afectar a las modalidades
de ejecucién de érdenes.

El criterio que prevalecerd en el caso de clientes minoristas
sera el de “contraprestacion total”. De acuerdo con el art. 223
del Real Decreto Legislativo 4/2015 por el que se aprueba el
Texto Refundido de la LMV, la determinacion del resultado
Optimo se hard tomando en cuenta, principalmente, la
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contraprestaciéon total compuesta por el precio del instrumento
financiero y los costes relacionados con la ejecucion, que
incluirdn todos los gastos contraidos por el cliente que estén
directamente relacionados con la ejecucion de la orden,
incluidas las tasas del centro de ejecucion, las tasas de
compensacion y liquidacion y otras tasas pagadas a terceros
implicados en la ejecucion de la orden.

Respecto a clientes profesionales, entraran en juego factores
adicionales a los contemplados en el caso de minoristas, como
podrian ser la velocidad o probabilidad de ejecucion debido a
los grandes voliumenes de contratacidon que efectuan..

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

G) Sin operativa con clientes minoristas en el ejercicio de referencia.
Explicacion de la forma en que la empresa de inversion haya utilizado
cualquier dato o instrumento relativo a la calidad de la ejecucion,
incluidos todos los datos publicados con arreglo al Reglamento
Delegado (UE) 2017/575.

En esta categoria de instrumentos financieros, Kutxabank vy
Cajasur no estan utilizando ningln  software de
redireccionamiento inteligente de 6rdenes (SOR). Por ello, para
cumplir con la Politica de Mejor Ejecucidon se utilizan/se
utilizaran los datos publicados por los centros de ejecucién
conforme con el Reglamento Delegado 2017/565/UE de
implementacion de MiIFID II.

H) Explicacion de la forma en que la empresa de inversion ha utilizado la
informacién procedente de un proveedor de informacion consolidada
establecido de conformidad con el articulo 65 de la Directiva
2014/65/UE.

No se ha utilizado informaciéon procedente de un Proveedor de
Informacion Consolidada (PIC) en esta categoria de
instrumentos.
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