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1. Introduccién

GVC Gaesco Valores, S.V., S.A. (en adelante, "GVC Gaesco”) es una Empresa de Servicio de
Inversion de derecho privado, sujeto a la normativa y regulaciones de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores e inscrita en el registro de CNMV con el niUmero 0182.

GVC Gaesco estd autorizada a prestar entre otros, los servicios de inversion de recepcion y
transmision de drdenes de clientes y de ejecucion de érdenes de clientes, sobre determinadas
categorias de instrumentos financieros. En este sentido y en cumplimiento de la legislacion
aplicable (principalmente, la Directiva 65/2014/UE, el Reglamento Delegado 2017/565 de la
Comision y el Reglamento Delegado 2017/576 de la Comisidn), GVC Gaesco debe publicar, para
cada clase de instrumento financiero, un informe que contenga a los cinco principales centros de
ejecucion y a los cinco principales intermediarios utilizados, en términos de volumen negociado y
de drdenes ejecutadas de los clientes.

El presente informe se presenta en primer lugar con la informacion sobre los centros de ejecucion
de los que es miembro GVC Gaesco, segregados por clientes minoristas y profesionales.

En segundo lugar, se presenta la informacién sobre los intermediarios utilizados por GVC Gaesco
para la transmision de las 6rdenes, segregados por clientes minoristas y profesionales.

En ambos casos se recoge informacion del tipo de orden introducida en el centro de negociacién
o el intermediario respecto a:

- Ordenes pasivas: son aquellas introducidas en el libro de érdenes y que proporcionan
liquidez (6rdenes limitadas)

- Ordenes agresivas: son aquellas introducidas en el libro de drdenes y que han absorbido
liquidez (6rdenes a mercado)

Asimismo, se identifica el porcentaje de ordenes dirigidas introducidas en el centro de negociacion
o el intermediario (aquellas ordenes con indicaciones especificas previas por parte del cliente a
la ejecucion de la orden).

La Autoridad Europea de Valores y Mercados establece que la informacion ha de ser publicada
antes del 30 de abril del afio siguiente al que se refiere el analisis y debe mantenerse disponible
en el dominio publico por un periodo minimo de dos afios.

Este documento recoge la informacién requerida por el citado Reglamento Delegado, que GVC
Gaesco publica en un formato electrénico legible y que puede ser descargado por el publico a
través de www.gvcgaesco.es



http://www.gvcgaesco.es/
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2. Informacion anual relativa a los centros de ejecucidn a través
de los cuales se ejecutan érdenes de clientes — GVC Gaesco es
miembro de los mercados

Cada uno de los siguientes apartados contiene la siguiente informacién respecto a los diferentes
tipos de instrumentos (por categorias) negociados en los centros de ejecucion de los que GVC
Gaesco es miembro:

e Proporcion del volumen negociado: Cantidad negociada por las "ordenes ejecutadas
en ese centro de ejecucién, expresado en % del efectivo total ejecutado en esa categoria
de instrumento;

e Proporcion de las 6rdenes ejecutadas: Numero de 6rdenes ejecutadas en ese centro
de ejecucion, expresado en % del total de érdenes ejecutadas en esa categoria de
instrumento

e Porcentaje de ordenes pasivas: Porcentaje de O&rdenes pasivas (que han
proporcionado liquidez) respecto del total de ordenes ejecutadas en ese centro de
ejecucion.

e Porcentaje de ordenes agresivas: Porcentaje de odrdenes agresivas (que han
absorbido liquidez) respecto del total de drdenes ejecutadas en ese centro de ejecucion.

e Porcentaje de ordenes dirigidas: Porcentaje de drdenes dirigidas (para las cuales el
cliente ha especificado el centro de ejecucidon antes de la ejecucién de la de la misma
respecto del total de drdenes ejecutadas en ese centro de ejecucion)

2.1. Informacion relativa a clientes minoristas

2.1.1. Renta Variable Alta liquidez

El afio anterior se ejecuto, por término medio, mas de una 1 orden por sesion en este tipo de instrumento

Principales a a
centros de Proporcion del Propgrcwn de las . . .
eiecucion volumen ordenes Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
cIasiinca dos por negociado en el ejecutadas en el de ordenes | de 6rdenes | de ordenes
volumen d'; total de esta total de esta pasivas agresivas dirigidas
negociacién categoria categoria
Bolsas y
z's‘::ggl‘;ss 100,00% 100,00% 71,00% 29,00% | 100,00%
(XMAD)

2.1.2. Renta Variable Media liquidez

El afio anterior se ejecutd, por término medio, m&s de una 1 orden por sesion en este tipo de instrumento

Principales 14 14
centros de Proporcion del Propgrcmn de las ) . )
eiecucion volumen ordenes Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
cIasiinca dos por negociado en el ejecutadas en el de 6rdenes | de 6rdenes | de 6rdenes
volumen dz total de esta total de esta pasivas agresivas dirigidas
negocacion categoria categoria
Bolsas y
E‘sir:;:ﬁ:s 96,50% 92,50% 63,60% 36,40% 100,00%
(XMAD)
?G"';oﬂ‘)"’"ht 3,50% 7,50% 51,90% 48,10% | 100,00%




GVC Gaesco Valores

2.1.3. Renta Variable Baja liquidez

El afio anterior se ejecutd, por término medio, mas de una 1 orden por sesion en este tipo de instrumento

(XLAT)

Principales " "
centros de Proporcion del Propt’)rcwn de las . . .
PR volumen ordenes Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
cIasiinca dos por negociado en el ejecutadas en el de ordenes | de 6rdenes | de ordenes
volumen d'; total de esta total de esta pasivas agresivas dirigidas
negocacion categoria categoria
Bolsas y
z's‘;r:gg;ss 67,50% 50,00% 65,90% 34,10% 100,00%
(XMAD)
?GM:OC‘*,;‘)’W'“ 32,10% 49,10% 58,60% | 41,40% | 100,00%
BME LATIBEX 0,40% 1,00% 8530% | 14,70% | 100,00%

2.1.4. Derechos

El afio anterior se ejecuto, por término medio, mas de una 1 orden por sesion en este tipo de instrumento

Principales i6n del i6n de |
centros de Proporcion de Propgrcwn e las . . .
eiecucion volumen ordenes Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
cIasiinca dos por negociado en el ejecutadas en el de ordenes | de 6rdenes | de drdenes
volumen d'; total de esta total de esta pasivas agresivas dirigidas
negociacién categoria categoria
Bolsas y
z's‘;r:;gg 99,99% 98,10% 87,90% 12,10% | 100,00%
(XMAD)
?G”"fof,;‘)"”ht 0,01% 1,9% 89,00% | 11,00% | 100,00%

2.1.5. ETPs (Incluyen ETFs, ETCs y ETNs)

El afio anterior se ejecuto, por término medio, mas de una 1 orden por sesion en este tipo de instrumento

Principales i6n del i6n de |
centros de Proporcion de Propgrcwn e las . . .
eiecucién volumen ordenes Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
cIasiinca dos por negociado en el ejecutadas en el de ordenes | de 6rdenes | de ordenes
volumen d'; total de esta total de esta pasivas agresivas dirigidas
negociacién categoria categoria
Bolsas y
z's‘:::;gg 100,00% 100,00% 56,60% 43,40% 100,00%
(XMAD)

2.1.6. Futurosy Opciones de RV

El afio anterior se ejecuto, por término medio, mas de una 1 orden por sesion en este tipo de instrumento

Principales

centros de

ejecucion
clasificados por

Proporcion del
volumen
negociado en el

Proporcion de las
ordenes
ejecutadas en el

Porcentaje
de ordenes
pasivas

Porcentaje
de ordenes
agresivas

Porcentaje
de ordenes
dirigidas




GVC Gaesco Valores

Derivados, S.A.
(MEFF)

volumen de total de esta total de esta
negociacion categoria categoria
MEFF Sociedad
Rectora de
Productos 100,00% 100,00% 100,00%

2.1.7. Otra Renta Variable

El afio anterior NO se ejecutd, por término medio, mas de una 1 orden por sesién en este tipo de

instrumento
:::ﬁg: Iccl-zes Proporcion del Proporcion de las
ejecucion volumen ordenes Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
cIasiJﬁcadOs or negociado en el ejecutadasenel | de érdenes | de ordenes | de 6rdenes
volumen dz total de esta total de esta pasivas agresivas dirigidas
negociacién categoria categoria
?GM;O(\;ArI())Wht 100,00% 98,40% 100,00% 0,00% 100,00%

2.2.Informacion relativa a clientes profesionales

2.2.1. Renta Variable Alta liquidez

El afio anterior se ejecuto, por término medio, mas de una 1 orden por sesion en este tipo de instrumento

Principales " "
centros de Proporcion del Propgrcwn de las . . .
eiecucion volumen ordenes Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
cIasiinca dos por negociado en el ejecutadas en el de ordenes | de 6rdenes | de ordenes
volumen d'; total de esta total de esta pasivas agresivas dirigidas
negociacién categoria categoria
Bolsas y
z's‘::ggl‘;ss 100,00% 100,00% 83,10% 16,90% 15,30%
(XMAD)

2.2.2. Renta Variable Media liquidez

El afio anterior se ejecuto, por término medio, mas de una 1 orden por sesion en este tipo de instrumento

:::t‘:_' g:'dees Proporcion del Proporcion de las
eiecucion volumen ordenes Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
cIasiinca dos por negociado en el ejecutadas en el de ordenes | de 6rdenes | de ordenes
volumen dz total de esta total de esta pasivas agresivas dirigidas
negociacion categoria categoria
Bolsas y
E‘s‘;r:;:lfs 100,00% 100,00% 87,80% 12,20% | 100,00%
(XMAD)
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2.2.3. Renta Variable Baja liquidez

El afio anterior se ejecutd, por término medio, mas de una 1 orden por sesion en este tipo de instrumento

Principales " "
centros de Proporcion del Propt’)rcwn de las . . .
PR volumen ordenes Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
cIasiinca dos por negociado en el ejecutadas en el de ordenes | de 6rdenes | de ordenes
volumen d'; total de esta total de esta pasivas agresivas dirigidas
negocacion categoria categoria
Bolsas y
z's‘;r:gg;ss 75,80% 66,70% 100,00% 0,00% 100,00%
(XMAD)
?GM:OC‘*,;‘)’W'“ 24,20% 33,30% 100,00% | 0,00% | 100,00%

2.2.4. Derechos

El afio anterior se ejecuto, por término medio, mas de una 1 orden por sesion en este tipo de instrumento

Z::t? g:?es Proporcion del Proporcion de las
eiecucion volumen ordenes Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
cIasiinca dos por negociado en el ejecutadas en el de 6rdenes | de 6rdenes | de ordenes
volumen dz total de esta total de esta pasivas agresivas dirigidas
negociacion categoria categoria
Bolsas y
L‘s‘::ggl‘::s 100,00% 100,00% 81,80% 18,20% | 100,00%
(XMAD)

2.2.5. ETPs (Incluyen ETFs, ETCs y ETNs)

El afio anterior NO se ejecuto, por término medio, mas de una 1 orden por sesion en este tipo de

instrumento
:::t‘:_' 3:':: Proporcion del Proporcion de las
eiecucion volumen ordenes Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
cIasiinca dos por negociado en el ejecutadas en el de ordenes | de 6rdenes | de ordenes
volumen dz total de esta total de esta pasivas agresivas dirigidas
negociacién categoria categoria
Bolsas y
rs‘:r:gglfs 100,00% 100,00% 94,10% 5,90% 23,30%
(XMAD)
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2.2.6. Futurosy Opciones de RV

El afio anterior se ejecutd, por término medio, mas de una 1 orden por sesion en este tipo de instrumento

Principales " "
centros de Proporcion del Propt’)rcwn de las . . .
PR volumen ordenes Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
cIasiinca dos por negociado en el ejecutadas en el de ordenes | de 6rdenes | de ordenes
volumen dI:: total de esta total de esta pasivas agresivas dirigidas
negocacion categoria categoria
MEFF Sociedad
Rectora de
Productos 100,00% 100,00% 100,00%

Derivados, S.A.
(MEFF)

2.2.7. Otra Renta Variable

El afio anterior NO se ejecutd, por término medio, mas de una 1 orden por sesion en este tipo de

instrumento
:::;_' g:f: Proporcion del Proporcion de las
eiecucion volumen ordenes Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
cIasiJﬁca dos por negociado en el ejecutadas en el de ordenes | de ordenes | de ordenes
volumen d'; total de esta total de esta pasivas agresivas dirigidas
Nty categoria categoria
negociacion
Bol Mercad
E;’psazso‘,’es ?;‘,;‘,‘Agj 99,80% 91,10% 100,00% 0,00% 0,00%
BME Growht
(GROW“),W 0,20% 8,90% 100,00% 0,00% 100,00%
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3. Informacion anual relativa a los intermediarios a través de los
cuales se ejecutan ordenes de clientes — GVC Gaesco transmite
las ordenes al intermediario

Cada uno de los siguientes apartados contiene la siguiente informacion respecto a los diferentes
tipos de instrumentos (por categorias) negociados en los centros de ejecucion de los que GVC
Gaesco es miembro:

Proporcion del volumen negociado: Cantidad negociada por las “ordenes ejecutadas
en ese centro de ejecucién, expresado en % del efectivo total ejecutado en esa categoria
de instrumento;

Proporcion de las 6rdenes ejecutadas: Nimero de 6rdenes ejecutadas en ese centro
de ejecucion, expresado en % del total de érdenes ejecutadas en esa categoria de
instrumento

Porcentaje de ordenes pasivas: Porcentaje de ordenes pasivas (que han
proporcionado liquidez) respecto del total de dérdenes ejecutadas en ese centro de
ejecucion.

Porcentaje de odrdenes agresivas: Porcentaje de drdenes agresivas (que han
absorbido liquidez) respecto del total de érdenes ejecutadas en ese centro de ejecucion.
Porcentaje de drdenes dirigidas: Porcentaje de érdenes dirigidas (para las cuales el
cliente ha especificado el centro de ejecucion antes de la ejecucién de la de la misma
respecto del total de drdenes ejecutadas en ese centro de ejecucion)

3.1. Informacioén relativa a clientes minoristas

3.1.1. Renta Variable Alta liquidez

El afio anterior se ejecuto, por término medio, mas de una 1 orden por sesion en este tipo de instrumento

Principales Proporcion del Proporcion de
Intermediarios volumen las ordenes Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
clasificados por negociado en el | ejecutadas enel | de ordenes | de ordenes | de ordenes
volumen de total de esta total de esta pasivas agresivas dirigidas
negociacion categoria categoria
MORGAN STANLEY
BANK 99,99% 99,99% 100,00% 0,00% 88,10%
(7CP142QUQVBDHS8SA1F44)
INSTINET 0,01% 0,01% 67,10% | 32,90% | 67,10%
(213800MXAKR2LA1VBMA44)

3.1.2. Renta Variable Media liquidez

El afio anterior se ejecuto, por término medio, mas de una 1 orden por sesion en este tipo de instrumento

Principales Proporcion del Proporcion de
Intermediarios volumen las ordenes Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
clasificados por negociado en el ejecutadas en el | de 6rdenes | de ordenes | de ordenes
volumen de total de esta total de esta pasivas agresivas dirigidas
negociacion categoria categoria
MORGAN STANLEY
BANK 100,00% 100,00% 100,00% 0,00% 70,80%
(7CP142QUQVBDH8SA1F44)
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3.1.3. Renta Variable Baja liquidez

El afio anterior se ejecutd, por término medio, mas de una 1 orden por sesion en este tipo de instrumento

(7CP142QUQVBDHS8SA1F44)

Principales Proporcion del Proporcion de
Intermediarios volumen las 6rdenes Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
clasificados por negociado en el ejecutadas en el | de ordenes | de ordenes | de ordenes
volumen de total de esta total de esta pasivas agresivas dirigidas
negociacion categoria categoria
MORGAN STANLEY
BANK 100,00% 100,00% 100,00% 0,00% 98,40%

3.1.4. Derechos

El afio anterior NO se ejecutd, por término medio, mas de una 1 orden por sesion en este tipo de

instrumento
Principales Proporcion del Proporcion de
Intermediarios volumen las ordenes Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
clasificados por negociado en el ejecutadas en el | de 6rdenes | de ordenes | de ordenes
volumen de total de esta total de esta pasivas agresivas dirigidas
negociacion categoria categoria
MORGAN STANLEY
BANK 100,00% 100,00% 100,00% 0,00% 100,00%

(7CP142QUQVBDH8SA1F44)

3.1.5. Estructurados

El afio anterior NO se ejecutd, por término medio, mas de una 1 orden por sesion en este tipo de

instrumento
Principales Proporcion del Proporcion de
Intermediarios volumen las ordenes Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
clasificados por negociado en el ejecutadas en el | de ordenes | de ordenes | de ordenes
volumen de total de esta total de esta pasivas agresivas dirigidas
negociacion categoria categoria
MORGAN STANLEY
BANK 100,00% 100,00% 100,00% 0,00% 100,00%

(7CP142QUQVBDHSSA1F44)

3.1.6. ETPs (Incluyen ETFs, ETCs y ETNSs)

El afio anterior se ejecuto, por término medio, mas de una 1 orden por sesion en este tipo de instrumento

(213800MXAKR2LA1VBM44)

Principales Proporcion del Proporcion de
Intermediarios volumen las ordenes Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
clasificados por negociado en el | ejecutadas enel | de ordenes | de ordenes | de 6rdenes
volumen de total de esta total de esta pasivas agresivas dirigidas
negociacion categoria categoria
MORGAN STANLEY
BANK 97,70% 99,80% 100,00% 0,00% 89,90%
(7CP14ZQUQVBDHSSA1F44)
INSTINET
2,30% 0,20% 100,00% 0,00% 100,00%

10
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3.1.7. Futurosy Opciones de RV

El afio anterior se ejecutd, por término medio, mas de una 1 orden por sesion en este tipo de instrumento

Principales Proporcion del Proporcion de las
Intermediarios volumen ordenes Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
clasificados por negociado en el ejecutadas en el | de ordenes | de ordenes | de ordenes
volumen de total de esta total de esta pasivas agresivas dirigidas
negociacion categoria categoria
ALTURA MAKETS 100,00% 100,00% 100,00%

(549300KPPO3BLDBGEJ74)

3.1.8. Otra Renta Variable

El afio anterior NO se ejecutd, por término medio, mas de una 1 orden por sesién en este tipo de

instrumento
Principales Proporcion del Proporcion de
Intermediarios volumen las ordenes Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
clasificados por negociado en el ejecutadas en el | de 6rdenes | de ordenes | de ordenes
volumen de total de esta total de esta pasivas agresivas dirigidas
negociacion categoria categoria
MORGAN STANLEY
BANK 100,00% 100,00% 100,00% 0,00% 90,80%

(7CP142QUQVBDHS8SA1F44)

11
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3.2.Informaciodn relativa a clientes profesionales

3.2.1. Renta Variable Alta liquidez

El afio anterior NO se ejecutd, por término medio, mas de una 1 orden por sesién en este tipo de

instrumento
Principales Proporcion del Proporcion de
Intermediarios volumen las ordenes Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
clasificados por negociado en el ejecutadas en el | de 6rdenes | de ordenes | de ordenes
volumen de total de esta total de esta pasivas agresivas dirigidas
negociacion categoria categoria
MORGAN STANLEY
BANK 100,00% 100,00% 55,00% 45,00% 50,40%

(7CP142QUQVBDHS8SA1F44)

3.2.2. Renta Variable Media liquidez

El afio anterior NO se ejecutd, por término medio, mas de una 1 orden por sesion en este tipo de

instrumento
Principales Proporcion del Proporcion de
Intermediarios volumen las ordenes Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
clasificados por negociado en el ejecutadas en el | de 6rdenes | de 6rdenes | de ordenes
volumen de total de esta total de esta pasivas agresivas dirigidas
negociacion categoria categoria
MORGAN STANLEY
BANK 100,00% 100,00% 56,40% 43,60% 52,80%

(7CP142QUQVBDHSSA1F44)

3.2.3. Renta Variable Baja liquidez

El afio anterior NO se ejecutd, por término medio, mas de una 1 orden por sesién en este tipo de

instrumento
Principales Proporcion del Proporcion de
Intermediarios volumen las 6rdenes Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
clasificados por negociado en el ejecutadas en el | de ordenes | de 6rdenes | de ordenes
volumen de total de esta total de esta pasivas agresivas dirigidas
negociacion categoria categoria
MORGAN STANLEY
BANK 100,00% 100,00% 100,00% 0,00% 60,20%

(7CP142QUQVBDH8SA1F44)

3.2.4. Derechos

El afio anterior NO se intermedio, por término medio, < 1 orden por sesién en este tipo de instrumento

Principales Proporcion del Proporcion de
Intermediarios volumen las ordenes Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
clasificados por negociado en el ejecutadas en el | de 6rdenes | de ordenes | de ordenes
volumen de total de esta total de esta pasivas agresivas dirigidas
negociacion categoria categoria
MORGAN STANLEY
BANK 100,00% 100,00% 0,00% 100,00% 0,00%

(7CP142QUQVBDH8SA1F44)
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3.2.5. ETPs (Incluyen ETFs, ETCs y ETNSs)

El afio anterior NO se ejecutd, por término medio, mas de una 1 orden por sesién en este tipo de

instrumento
Principales Proporcion del Proporcion de
Intermediarios volumen las ordenes Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
clasificados por negociado en el ejecutadas en el | de 6rdenes | de 6rdenes | de ordenes
volumen de total de esta total de esta pasivas agresivas dirigidas
negociacion categoria categoria
MORGAN STANLEY
BANK 100,00% 100,00% 83,20% 16,80% 83,20%

(7CP142QUQVBDH8SA1F44)

3.2.6. Futurosy Opciones de RV

El afio anterior se ejecuto, por término medio, mas de una 1 orden por sesion en este tipo de instrumento

Principales Proporcion del Proporcion de las
Intermediarios volumen ordenes Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
clasificados por negociado en el ejecutadas enel | de ordenes | de ordenes | de ordenes
volumen de total de esta total de esta pasivas agresivas dirigidas
negociacion categoria categoria
ALTURA MAKETS 100,00% 100,00% 100,00%

(549300KPPO3BLDBGEJ74)

3.2.7. Estructurados

El afio anterior NO se ejecutd, por término medio, més de una 1 orden por sesién en este tipo de

instrumento
Principales Proporcion del Proporcion de
Intermediarios volumen las ordenes Porcentaje | Porcentaje | Porcentaje
clasificados por negociado en el ejecutadas en el | de ordenes | de 6rdenes | de ordenes
volumen de total de esta total de esta pasivas agresivas dirigidas
negociacion categoria categoria
MORGAN STANLEY
BANK 100,00% 100,00% 100,00% 0,00% 100,00%

(7CP142QUQVBDHS8SA1F44)
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4. Resumen de la calidad de ejecucion obtenida en los centros de
ejecucion a traves de los que GVC Gaesco Valores ha ejecutado
las 6rdenes durante el ejercicio 2024

4.1. Importancia relativa en la que GVC Gaesco Valores confirid a los precios,
los costes, la rapidez, la pluralidad de ejecucién o cualquier otro factor,
incluidos los factores cualitativos, al evaluar la calidad de la ejecucion

Tal y como define en su Politica de Mejor Ejecucion, a continuacién, se describen, por orden de
prioridad, los principales factores que, para GVC Gaesco Valores, 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 dérdenes a diferentes precios,
horquillas de precios con variaciones en los mismos de manera consistente, que
reduzcan significativamente la volatilidad.

¢ Velocidad de ejecucion: Capacidad de ejecutar de manera rapida transacciones,
incluso las de elevado volumen.

¢ Liquidacion de operaciones: Existencia de centros y mecanismos de liquidacion
en los que GVC Gaesco Valores 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 ordenes, agilidad en su tramitacion y capacidad
de resolucién de incidencias.

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

4.2. Posibles vinculos estrechos, conflictos de intereses y participaciones
comunes con respecto a cualquier centro de ejecucién utilizado para
ejecutar 6rdenes

Durante el ejercicio 2024:

e No ha existido ningin posible vinculo estrecho entre GVC Gaesco Valores y los centros
de ejecucion utilizados para ejecutar las 6rdenes de los clientes.

e No se ha producido ningtin conflicto de interés en relacién con los centros de ejecucion
utilizados por GVC Gaesco Valores para ejecutar las érdenes de los clientes.

e GVC Gaesco Valores no ha mantenido participaciones comunes en relacién con los centros
de ejecucion que se han utilizado para ejecutar las ordenes de los clientes

4.3. Acuerdos especificos con los centros de ejecucién en relacion con los
pagos efectuados o recibidos, los descuentos, las reducciones o los
beneficios no monetarios recibidos

Durante el ejercicio 2024 GVC Gaesco Valores, no ha mantenido acuerdos especificos con los
centros de ejecucion utilizados para ejecutar las 6rdenes de los clientes en relacion con pagos
efectuados o recibidos, descuentos, reducciones o beneficios no monetarios recibidos
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4.4, Factores que llevaron a una modificacion de la lista de centros de ejecucién
incluidos en la Politica de Mejor Ejecucién en caso de que dicho cambio se
haya producido

Durante el ejercicio 2024 no se han detectado factores que hayan llevado a GVC Gaesco Valores
a modificar la lista de centros de ejecucion incluidos en la Politica de Mejor Ejecucion. Se produjo
una Unica modificacion de la politica de mejor ejecucidén para que en la contratacién de RV
internacional exista la posibilidad de ejecutar las érdenes de clientes minoristas fuera de los
mercados regulados o MTFs/OTFs, a través de los Venues/Internalizadores que Morgan Stanley
(bréker autorizado) mantiene en su politica de mejor ejecucion.

4.5.Forma en la que GVC Gaesco Valores ha utilizado cualquier dato o
instrumento relativo a la calidad de la ejecuciéon

Para la realizacion de este Informe, GVC Gaesco Valores tiene contratado los servicios de BME
Inntech, proveedor externo que ha facilitado el Transaction Cost Analysis (en adelante, “TCA").
Los resultados del TCA han permitido a GVC Gaesco Valores valorar la calidad de las ejecuciones
de las 6rdenes de una manera objetiva.

Para la realizacion del TCA, BME Inntech ha partido de la informacién del que podria ser el mejor
escenario posible (benchmark) para ejecutar cada una de las operaciones sobre los distintos
instrumentos financieros. A partir de este benchmark y, distinguiendo si GVC Gaesco Valores
actla como ejecutor o intermediario, realiza una comparacién con la ejecucion real de las 6rdenes
para obtener dos resultados:

e Consecucién del mejor resultado: Este dato es binario. Determina si / no ha sido
conseguido el mejor resultado.

e Desviacidn respecto del benchmark: calcula el % de desviacion en precio sobre el mejor
resultado posible. Su resultado es expresado en puntos basicos de desviacion del
resultado realmente obtenido sobre el benchmark.

Adicionalmente, BME Inntech ha tenido en cuenta la calidad de los principales mercados
disponibles. Para valorar esta calidad, se ha analizado (i) la diferencia de precios, (ii) la liquidez
de los libros de érdenes o (iii) la probabilidad de ejecucidon, todo ello para asegurar que se ejecuta
en el mejor mercado disponible.

Con base en estos datos, GVC Gaesco Valores ha elaborado y aprobado por su Consejo de
Administracion este Informe Anual, y se encuentra a disposicion en su pagina web.
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