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1. Introduccion
1.1. Politica de AM UK

Admiral Markets UK Ltd ("AM UK", "nosotros","nuestro") esta comprometido a proporcionar el mejor result-
ado posible a sus clientes y a tratarlos de manera honesta y transparente.

La mejor ejecucidn es un requisito tanto de la Directiva de Mercados de Instrumentos Financieros de la UE
2014/65EU ("MiFiD") como de la Autoridad de Conducta Financiera (FCA) y se aplica a todas las empresas g-
ue ejecutan 6rdenes en nombre de clientes minoristas y clientes profesionales. De acuerdo con COBS 11.2.1
4R, AM UK mantiene e implementa una politica de ejecucién de érdenes para permitirle obtener los mejor-
es resultados posibles para los clientes, de conformidad con la obligacion de mejor ejecucidn.

La Mejor Ejecucion se refiere a nuestra obligacién de tomar todas las medidas suficientes para obtener el mejor
resultado posible al ejecutar érdenes en nombre de nuestros clientes, considerando todos los factores de ejecu-
cién relevantes. Ejercemos nuestro criterio para obtener el mejor resultado en la ejecucién de operaciones para
nuestros clientes y tomamos en cuenta los siguientes factores al ejecutar las 6rdenes de los clientes:

= contraprestacion total (la suma del precio del instrumento financiero y los costos relacionados
con la ejecucion);

= velocidad y probabilidad de ejecuciéon y liquidacién;

= el tipoytamafio de la ordeny transaccién y su impacto en el mercado; y

= otros factores que consideramos significativos para la ejecucion de la Orden, tales como precio,
velocidad y probabilidad de ejecucién, asi como el tamafio y la naturaleza de la liquidacién.

A continuacidn se proporciona informacién adicional sobre cada uno de estos factores, enumerados segun
el orden de importancia que les atribuimos.

1.2. Alcance

Esta Politica de Ejecucién de Ordenes ("Politica") establece los principios, términos y condiciones bajo los c-
uales AM UK ejecuta érdenes de transaccién ("Ordenes") en Instrumentos Financieros para sus clientes mi-
noristas y clientes profesionales.

Esta Politica aplica a todas las Ordenes de clientes, a menos que un cliente proporcione instrucciones especificas respecto a la ejecucion.
Cualquier instruccién de este tipo puede anular ciertos aspectos de esta Politica, pero también puede limit-
ar la capacidad de AMUK para lograr el resultado de Mejor Ejecucién. La Politica debe leerse conjuntamente
con los Términos y Condiciones de AM UKy otros acuerdos de servicio relevantes.

Al abrir una cuenta de operaciones o colocar una Orden a través de la plataforma de operaciones de AM UK,
el Cliente reconoce y acepta que sus Ordenes relacionadas con Acciones Fraccionarias y contratos por difer-
encia pueden ejecutarse en modalidad Over-the-Counter (OTC), fuera de un Mercado Regulado (por ejemplo
, una Bolsa de Valores Europea autorizada), una Facilidad de Negociaciéon Multilateral (MTF) o una Facilidad
de Negociacion Organizada (OTF) (por ejemplo, un Sistema Europeo de Negociacién Financiera).

Por el contrario, el cliente reconoce y acepta que sus érdenes de negociacién de acciones en Acciones Completas
generalmente se ejecutaran en un Mercado Regulado o un MTF, de acuerdo con la Politica de Mejor Ejecucion de
AM UK. La ejecucién fuera de un centro de negociacién solo puede ocurrir cuando lo permitan las regulaciones a-
plicables, como las transacciones ejecutadas bajo las exenciones previstas en el Articulo 23(1) del Reglamento (UE)

N° 600/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo sobre mercados de instrumentos financieros (MiFIR).
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1.3. Aplicabilidad

Para clientes minoristas, AM UK determina la mejor ejecucién principalmente en términos de contraprestacion tot-
al, que representa el precio del instrumento financiero y los costos relacionados con la ejecucién, que incluiran to-

dos los gastos incurridos por el cliente que estén directamente relacionados con la ejecucion de la Orden, incluyen-
do tarifas del centro de ejecucion, tarifas de compensacion y liquidacidn y cualquier otra tarifa pagada a terceros i-
nvolucrados en la ejecucidn de la orden. No obstante, se puede dar prioridad a otros factores de ejecucién sobre la

consideracion inmediata de precio y costo si son fundamentales para ofrecer el mejor resultado posible.

Para clientes profesionales, aunque AM UK sigue aplicando principios de mejor ejecucion, p-
ueden existir circunstancias donde la probabilidad de ejecucién o el impacto en el mercado t-
ienen precedencia sobre las consideraciones de precio.

Cuando un cliente proporciona instrucciones especificas, AM UK ejecutara la Orden de acuer-
do con dichas instrucciones. El cumplimiento de tales instrucciones se considerara como el c-
umplimiento satisfactorio de las obligaciones de Mejor Ejecucién de AM.

1.4. Modelo de Ejecucidén por Tipo de Instrumento

Contratos por Diferencia (CFDs): AM UK actua como principal, lo que significa que es la contr-
aparte en todas las transacciones de CFD. Las Ordenes se ejecutan fuera de los Mercados Re-
gulados basandose en principios extrabursatiles (OTC).

Acciones Completas: AM UK actia como agente respecto a las operaciones de negociacién de acciones
con clientes, lo que significa que todas las érdenes de negociacidén de acciones seran recibidas y tran-
smitidas para su ejecucién a un Bréker de Ejecucién a través de una serie de intermediarios.

Acciones Fraccionarias: La negociacién de Acciones Fraccionarias le permite comprar o vender una parte o fraccién de una accién completa.

AM UK ofrece Acciones Fraccionarias a través de ejecucion OTC, lo que significa que no se negocian directamen-
te en un Mercado Regulado, sino que se procesan internamente o se emparejan con transacciones de acciones

completas. AMUK facilita la ejecucion basada en la demanda agregada o la gestion interna de liquidez.

1.5. Confirmacion de los términos de ejecucion

Al aceptar el Acuerdo de Cliente de AM UK, el cliente consiente expresamente los términos de esta Politi-
ca. Se requiere que los clientes se familiaricen con los términos de ejecucién, ya que AM UK considera g-
ue colocar una Orden es una confirmacion de la aceptacion de esta Politica por parte del cliente.

1.6. Supervisién de los Mecanismos de Ejecucién de Ordenes

AM UK supervisara la efectividad de sus mecanismos de ejecucion de érdenes de manera co-
ntinua y revisara esta Politica al menos anualmente. Cualquier cambio significativo sera publ-
icado en el sitio web de AM UKy entrara en vigor a partir de la fecha de publicacion.

1.7. Obligaciones pertinentes

Si un cliente esta insatisfecho con la ejecucion de una Orden, AM UK esta obligado a proporc-
ionar, previa solicitud por escrito, los detalles pertinentes para verificar si la ejecucién se rea-
lizé en pleno cumplimiento de esta Politica y los términos comerciales aplicables.

1.8. Deber fiduciario

La obligacion de AM UK de proporcionar Mejor Ejecucién no implica que AM UK tenga algun
deber fiduciario hacia los clientes mas alla de las obligaciones regulatorias especificas impu-
estas a AM UK o segun lo establecido en sus Términos de Negocio.
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2. Factores de Ejecucién

Al establecer su politica de ejecucidon, AM UK determina la importancia relativa de los factores de ejecuci-

6ny el proceso mediante el cual se determina dicha importancia segun la orientacién regulatoria estable-
cida en COBS 11.2.16G. A continuacién se describen los factores que AM UK considera y su importancia r-
elativa en diferentes productos financieros. El precio y los costos se califican como los factores de ejecuci-
6n mas criticos, seguidos por la velocidad de ejecucidn, la probabilidad de ejecucién y liquidacién, el tam-
afio de la orden, el impacto en el mercado y la naturaleza de la orden. La importancia relativa de estos fa-
ctores puede variar segun las clases de activos, incluidas las Acciones Completas (Modelo de Agencia), A-

cciones Fraccionarias y CFD (Modelo Principal OTC).

» Precio - El precio mas competitivo disponible en el momento de la ejecucion, derivado de pro-
veedores de liquidez, corredores de ejecucion, datos de mercado externos o modelos de prec-
ios internos, dependiendo del instrumento financiero.

» Costos - Incluye spreads, comisiones, tarifas de financiamiento y cualquier otro costo directa-
mente relacionado con la ejecucidn de érdenes, con variaciones dependiendo del tipo de instr-
umento (por ejemplo, tasas de swap para CFD, tarifas de custodia para acciones reales).

» Velocidad de Ejecucién — El tiempo que se tarda en ejecutar una orden después de que ha si-
do colocada, lo cual es crucial en mercados volatiles.

» Probabilidad de Ejecucién y Liquidacion — La probabilidad de que una orden sea ejecutada y li-
quidada exitosamente, considerando las condiciones de liquidez, disponibilidad de contrapa-
rtes y estructura del mercado.

» Tamanfo de la Orden e Impacto en el Mercado - Las érdenes grandes pueden requerir ejecuciones p-
arciales o ser ejecutadas a diferentes niveles de precio para minimizar la alteracion del mercado.

» Naturaleza de la Orden - El tipo de orden (por ejemplo, érdenes de mercado, limite, stop
) puede influir en las caracteristicas de ejecucién.

» Otras Consideraciones — Factores como el deslizamiento, la latencia, la volatilidad del mercado
y los riesgos operativos pueden afectar la calidad de ejecucion, requiriendo que AM optimice
continuamente su marco de ejecucién.

Contraprestacién Total

El mejor resultado posible se determina en términos de la contraprestacion total para clientes privados. La contra-
prestacion total es la suma del precio y todos los costos relevantes de la ejecucién del instrumento financiero.

La principal manera en que buscamos proporcionar esto es mediante el analisis del calculo de nuestros precios de compra/
venta utilizados para ejecutar la orden de un cliente, para asegurar que se preste la debida atencién al precio de mercado d-
el producto de referencia subyacente al que se refiere la orden. Los gastos adicionales directamente relacionados con la eje-
cucion de una orden, como las tarifas de los centros de negociacidn, las tarifas de compensacién y liquidacién, y cualquier

otra tarifa pagada a terceros involucrados en la ejecucién de la orden, forman parte de la contraprestacion total.

Para clientes profesionales, el mejor resultado posible también se determina en términos de la contrapresta-
cién total. Si, a raiz de una orden especifica, tenemos razones para creer o el cliente declara que, debido a la

naturaleza de la orden o factores relacionados con el cliente, otros factores, como la probabilidad y velocidad
de ejecucién y liquidacién, tienen mayor importancia, podemos tomar en cuenta dichos factores en la ejecu-

cién. En tal caso, evaluaremos si ejecutar la transaccion sobre la base de la contraprestacion total garantizar-
fa una ejecucién rapida y completa de la transaccidn. Si esto no se garantiza, evaluaremos si la ejecucién par-
cial de la Orden sobre la base de la contraprestacidn total seria mas beneficiosa para el cliente que la ejecuc-
ién completa de la orden sobre la base del criterio de probabilidad de ejecucién y liquidacién. Si no fuera asi,
utilizaremos el criterio de ejecucién de transaccién y liquidacién. También evaluaremos el potencial
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impacto negativo del tiempo de ejecucion (velocidad) para el cliente y el alcance del riesgo de dafio asoci-
ado. Si dicho dafio excede las ganancias alcanzables sobre la base de la contraprestacién total, se utilizara
el criterio de velocidad.

2.1. Precio (Importancia maxima)

El precio es el factor mas significativo que influye en la ejecucién de 6rdenes, ya que afecta directamente a la contraprestacién total.
El precio de un instrumento financiero se calcula con base en fuentes de referencia, incluyendo datos de
mercado para Acciones Completas y Fraccionarias, y proveedores de liquidez para CFDs.

Para CFDs, AM UK cotiza dos precios: el precio ASK (para comprar) y el precio BID (para vender), forman-
do el spread. AM UK obtiene los precios de CFD de multiples proveedores para garantizar la precisién del
precio y evitar la dependencia de una sola fuente. La compafiia actualiza los precios con la frecuencia que
permite la tecnologia, asegurando que reflejen las condiciones del mercado en tiempo real.

Para Acciones Completas (Modelo de Agencia), la ejecucién se lleva a cabo en un mercado regulado a través de intermediarios, c-

on precios determinados por los diferenciales de oferta y demanda del mercado y las condiciones de liquidez disponibles.

Para Acciones Fraccionarias, la ejecucién se realiza internamente (OTC); con precios derivados de las mis-
mas fuentes de precios negociados en bolsa utilizadas para Acciones Completas. Para garantizar la equi-
dad y transparencia, AM UK determina el mejor precio de ejecucidn posible para Acciones Fraccionarias
utilizando una metodologia de banda de volumen 'top-of-the-book', asegurando que los precios reflejen
las condiciones de mercado mas competitivas disponibles en el momento de la ejecucion.

2.2. Costos (Importancia Alta)
Las consideraciones de costos incluyen diferenciales, comisiones, tarifas de financiamiento y costos de conversiéon de divisas.

®  CFDsy Acciones Fraccionarias: AM UK puede cobrar un margen adicional o reducido incorporado dentro del dif-
erencial, tarifas basadas en comisiones, o una combinacién de ambos. Las comisiones y tarifas de financiamiento

, como las tasas de swap, se aplican por separado y se revelan de manera transparente a los clientes.

Para todos los CFDs ofrecidos por AM UK, las tarifas de financiamiento se cobran por separado a la cuenta de operaciones del
cliente y no estan incluidas en el precio cotizado. Para las tarifas de financiamiento, el valor de las posiciones abiertas en ciertos
CFDs se ajusta mediante una "tasa de swap" durante la duracién de la operacion, hasta que la posicién se cierra. Estas tarifas
se basan en las tasas de interés vigentes, que pueden fluctuar con el tiempo. Los detalles de las tarifas de financiamiento aplic-

ables estan disponibles en el sitio web de AM UK. (https://admiralmarkets.com/start-trading/contract-specifications)

®  Acciones Completas: Los costos dependen de las tarifas de bolsa, tarifas de intermediarios y posibles costos de liquidacién.
AM UK dirige las Ordenes a Mercados Regulados a través de corredores, garantizando la eficien-
cia de costos mientras mantiene la calidad de ejecucion.

= Conversion de Divisas: Cuando una operacién ocurre en una divisa diferente a la divisa base del
cliente, se puede proporcionar una cotizacién de conversién. Esto no refleja un cambio de divisa
real, sino que sirve para calcular la contraprestacion total de la operacion.

AM UK divulga todos los componentes de costos en su sitio web, garantizando transparencia en los precios de ejecucion.
2.3. Velocidad de Ejecucién (Alta Importancia)

Si bien el mejor resultado se determina en términos de contraprestacion total, la velocidad de ejecucién proporcionada es mon-
itoreada cuidadosa y continuamente para asegurar que la velocidad de ejecucion por parte de los proveedores de liquidez y otr-
os centros de ejecucién sea consistente con proporcionar la Mejor Ejecucién. La velocidad de ejecucién puede impactar la capa-

cidad de AM UK Ltd para proporcionar ejecuciéon con minimo deslizamiento de precio. Cuando un proveedor de liquidez
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tiene problemas persistentes con la ejecucion retrasada que no se resuelven dentro de un plazo razonable
, este dejara de ser utilizado.

La velocidad de ejecucién es critica, particularmente en mercados volatiles donde los precios fluctian rapidamente.

»= CFDsy Acciones Fraccionarias: Estos instrumentos se ejecutan OTC, permitiendo una ejecucién c-
asi instantanea siempre que las condiciones del mercado lo permitan.
= Acciones Completas: La velocidad de ejecucién depende del mercado y los tiempos de procesamiento de los inter-

mediarios, lo que significa que las érdenes pueden tomar un poco mas de tiempo que las transacciones OTC.

AM UK emplea tecnologia de negociacién automatizada para optimizar la velocidad de ejecucién y minimizar los retrasos.
Sin embargo, factores como la conectividad a internet del cliente, las limitaciones de la plataforma de ne-
gociacién y los tiempos de procesamiento de terceros pueden afectar la velocidad de ejecucidn final.

24. Probabilidad de Ejecucién (Alta Importancia)

La probabilidad de ejecucion se refiere a la posibilidad de que una orden se complete con éxito. AM UK re-
visa regularmente a los proveedores de liquidez/corredores de ejecucién y los centros de ejecucién para
garantizar tasas de cumplimiento adecuadas y prevenir retrasos en la ejecucién.

Cuando un proveedor de liquidez presenta problemas persistentes con tasas de rechazo anormalmente
altas que no pueden resolverse en términos razonables, dejara de ser utilizado.

=  CFDsy Acciones Fraccionarias: La ejecucién se gestiona internamente, lo que significa que las érdenes se compl-
etan segun las fuentes de liquidez de AM UK o la coincidencia entre clientes. Las restricciones de liquidez pueden
afectar a érdenes grandes de CFD, y AM UK puede dividir las érdenes para reducir la perturbacién del mercado
o dirigirlas a multiples proveedores de liquidez para obtener el mejor precio posible para el cliente.

»= Acciones Completas: La ejecucion depende de la liquidez del mercado a nivel de bolsa. AM UK tra-
nsmite las 6rdenes de los clientes a través de intermediarios, asegurando que los corredores de
ejecucién faciliten la ejecucién a precios competitivos.

2.5. Probabilidad de Liquidacion (Importancia Media)
La liquidacion se refiere a la finalizacidon de una operacién y la transferencia de propiedad o fondos.

= Laliquidacion para Acciones Completas sigue la regla de compensacion de bolsa T+2, lo que significa
que las operaciones ejecutadas en una bolsa regulada se liquidan dos dias habiles después de la eje-
cucion. Sin embargo, en el modelo de agencia, las acciones pueden no liquidarse directamente en la
cuenta del cliente o en la cuenta de AM UK, ya que la ejecucion se facilita a través de corredores inter-
mediarios. Estos intermediarios ejecutan la operacion en una bolsa y pueden mantener acciones en c-
uentas nominales, cuentas de custodia agrupadas o estructuras dmnibus, donde se registran los der-
echos de los clientes en lugar del registro individual de acciones. Esta estructura garantiza una ejecu-
cion eficiente y el cumplimiento normativo mientras minimiza la complejidad administrativa.

» CFDsy Acciones Fraccionarias: Estos instrumentos no implican liquidacién fisica sino que se liqui-
dan en efectivo.

AM UK garantiza que las transacciones se liquiden sin inconvenientes al mantener controles operativos s-
6lidos y trabajar con intermediarios regulados para la ejecucién en el mercado.

2.6. Tamaiio de la Orden (Importancia Media)
El tamafio de la orden afecta el precio de ejecucidon y la disponibilidad de liquidez.

- CFDs: Las érdenes grandes pueden dividirse entre multiples proveedores de liquidez para mitigar el impacto en el mercado.
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" Acciones Fraccionarias: Las érdenes para acciones fraccionarias se ejecutan de manera independiente para cada cliente.
La ejecucion se basa en la disponibilidad de acciones completas en posesion de AM UK. Si AM UK posee suficientes acc-
iones completas para cumplir con la orden, la solicitud de acciones fraccionarias se ejecuta segun lo solicitado.
Sin embargo, si el total de 6rdenes de acciones fraccionarias excede la posicién disponible de la
Compafiia, esta asegurara acciones adicionales antes de confirmar la ejecucién de la orden.

= Acciones Completas: Las 6rdenes de gran volumen pueden ejecutarse en multiples transaccio-
nes, lo que afecta la velocidad de ejecucidon y los precios segun la profundidad del mercado.

AM UK optimiza los procedimientos de gestién de 6rdenes para garantizar una ejecucion fluida
mientras equilibra el tamafio de la operacién con el impacto en el mercado.

2.7. Impacto en el Mercado (Importancia Media)
El impacto en el mercado se refiere al grado en que una orden afecta el precio de un activo.

= Acciones Completas: Las 6rdenes de mercado grandes pueden generar distorsiones te-
mporales en los precios, especialmente en acciones menos liquidas.

» Las érdenes de CFD, cuando son significativamente grandes, pueden afectar el pool de
liquidez interno de AMUK, lo que potencialmente lleva a spreads mas amplios.

Para minimizar la interrupcion del mercado, AM UK monitorea la actividad de ejecucién y ajusta
los protocolos de gestion de riesgos de manera correspondiente.

2.8. Naturaleza de la Orden (Menor Importancia)

El tipo de orden que se coloca puede afectar como y cuando se ejecuta.

" Ordenes de mercado: Se ejecutan inmediatamente al mejor precio disponible.
. Ordenes Limitadas: Se ejecutan solo cuando el mercado alcanza un precio preestablecido.
. Ordenes Stop: Convertidas en 6rdenes de mercado una vez activadas por movimientos de precio.

3. Factores Importantes de la mejor ejecucién de Orde-
nes 3.1. Ejecucion de 6rdenes del cliente

AM UK ejecuta todas las 6rdenes de los clientes de acuerdo con los Términos y Condiciones Ge-
nerales. Al ejecutar las érdenes de los clientes, AM UK considerara lo siguiente:

= las caracteristicas del cliente, incluida la categorizacion del cliente como minorista o profesional. Los
clientes profesionales pueden tener necesidades diferentes a las de los clientes minoristas.

= las caracteristicas de la orden del cliente, incluido cuando la orden implica una operaci-
6n de financiacién de valores (SFT): Esto se refiere a la naturaleza de la orden del cliente
, incluyendo si implica una operacién de financiacidon de valores (SFT) y el tipo de orden
colocada (por ejemplo, 6rdenes de mercado, limite, stop-loss o take-profit).

» |as caracteristicas de los instrumentos financieros que son objeto de esa orden: El tipo
de activo que se negocia, incluyendo los Contratos por Diferencia (CFDs), Acciones Co-
mpletas (Modelo de Agencia) y Acciones Fraccionarias.

= |as caracteristicas de los centros de ejecucién a los que se puede dirigir esa orden: Las caracteristicas
del centro donde se puede ejecutar la orden, como la ejecucién OTC para CFDs y Acciones Fraccionari-
as o la ejecucién basada en bolsa para Acciones Completas a través del Modelo de Agencia.
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3.2. Ordenes (Accionesy otros Instrumentos Financieros) negociadas en un Mercado Regulado

Ordinariamente, AM UK ejecutard érdenes relacionadas con instrumentos financieros negociados en un mercado regul-
ado o en un sistema multilateral de negociacion (por ejemplo, acciones, derivados estandarizados, participaciones de un

fondo de inversién que han sido reguladas para cotizacién) de acuerdo con lo siguiente, cuando sea relevante:

e (Cada orden sera ejecutada tan pronto como sea posible, pero no mas tarde de dos min-
utos después de recibir la orden, mediante el envio de la orden al centro de negociacién
que, en nuestra opinion, proporciona al cliente el mejor resultado;

e Laempresa puede retrasar el envio de una orden o puede decidir enviarla en partes sucesivas.
Podemos retrasar si creemos que, debido a las condiciones del mercado o la liquidez o el tam-
afo o la naturaleza de la orden, esta seria la solucién mas beneficiosa para el cliente;

e Siunaorden se ejecuta contra AM UK o contra la orden de otro cliente, se ejecutara a un
precio que corresponde al precio de mercado.

3.3. Ordenes (Instrumentos Financieros) negociadas fuera de un Mercado Regulado y un MTF

AM UK solo puede ejecutar sus 6rdenes fuera de un mercado regulado o de un sistema multila-
teral de negociacién (“MTF") cuando usted haya indicado su consentimiento expreso.

Dicho comercio extrabursatil (“OTC") solo se llevard a cabo en los instrumentos de una Unica c-
ontraparte, por ejemplo, bonos, instrumentos del mercado monetario, derivados de renta fija,
derivados de divisas y otros instrumentos OTC.

Al recibir una orden OTC de este tipo, le cotizaremos precios indicativos o fijos directamente, tras lo
cual concluiremos un acuerdo de compra; ya sea cuando acepte el precio fijo que le cotizamos o,
en el caso de precios indicativos, cuando acepte el precio que le confirmamos. Si ejecutamos dicha
orden en su nombre, normalmente lo haremos a un precio que corresponda al precio de mercado
, calculado en base a precios de referencia externos para los activos subyacentes correspondientes
, en la medida en que sea apropiado y dichos precios estén disponibles, mas un margen de benefi-
cio comercial y costos por el uso de capital y riesgos de contraparte. AM UK siempre estara obliga-
do a actuar en el mejor interés de sus clientes y a evitar cualquier conflicto de intereses.

3.4. Transacciones Negociadas

En determinados casos, AM UK cotizara un precio indicativo o fijo, por ejemplo, un precio de ri-
esgo, directamente al cliente. En tales casos, concluiremos un acuerdo de compra, ya sea cuan-
do usted acepte el precio fijo cotizado por nosotros o, en el caso de precios indicativos, cuando
confirmemos el precio y usted lo acepte.

Alternativamente, un cliente puede solicitar a AM UK celebrar un acuerdo especifico con o rela-
cionado con instrumentos financieros (por ejemplo, entre otros, operaciones de financiacion de
valores). En tales casos, podemos, después de negociaciones, decidir celebrar el acuerdo relev-
ante con el cliente segun los términos y condiciones negociados. En tal caso y cuando se concl-
uya un acuerdo entre AM UK y el cliente, AM UK no transmitira la orden en nombre del cliente
y no utilizara su discrecién al ejecutar la orden del cliente.

3.5. Transmision de Ordenes

Cuando AM UK transmite una orden a otra parte para su ejecucién, no podemos controlar el proceso de ejecucién
ni garantizar la ejecucién segun los términos, condiciones y principios estipulados en esta Politica. Sin embargo, AM

UK se adherird a los términos, condiciones y principios establecidos en esta Politica al transmitir érdenes a
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terceros y al decidir qué tercero debe llevar a cabo la orden de la manera mas beneficiosa para el clien-
te. Haremos todo lo posible para asegurar la mejor ejecucién de la orden por parte del corredor, pero
no podemos garantizar la mejor ejecucidn para cada operacién intermediada individualmente.

4. Efecto de otros factores en la ejecucién de la orden

= Ajustes de spread

AM UK se reserva el derecho de ajustar los spreads de manera dindamica segun las condiciones del mercado,
lo que puede conducir a spreads mas amplios y deslizamientos durante periodos de alta volatilidad, anunci-
os de noticias fundamentales o baja liquidez. Los ajustes de spread estan influenciados por las condiciones
de liquidez externas, la profundidad del mercado y los protocolos internos de gestién de riesgos.

= Monitoreo del sistema de negociacién

AM UK considera y monitorea continuamente los errores manifiestos. Todos los instrumentos cuentan con condiciones

razonables de filtrado de precios que previenen la mayoria de los errores manifiestos, como los picos de precios.

AM UK utiliza principalmente sistemas de trading automatizados para cotizar y ejecutar érdenes de clientes en tiempo real.

Sin embargo, en condiciones de mercado inusuales, escenarios de baja liquidez o periodos de extrema

volatilidad, los sistemas de ejecucién automatizada pueden experimentar retrasos debido a un aumen-
to en las demandas de procesamiento o interrupciones externas del mercado. AM UK monitorea conti-

nuamente el rendimiento del sistema y la calidad de ejecucidon, implementando medidas de redundanc-
ia y mejoras en la infraestructura para mitigar el riesgo de retrasos en la ejecucién.

La mejora de precios y la simetria del deslizamiento son consideradas y monitoreadas continuamente;
no aceptaremos un proveedor de liquidez que no proporcione mejora de precios. Los proveedores de I-
iquidez que presenten problemas persistentes con deslizamiento asimétrico que no puedan resolverse
en un tiempo razonable dejaran de ser utilizados.

El tiempo de actividad del sistema es un factor importante para los instrumentos con un Unico proveedor de liquidez.
Se considera y monitorea cuidadosamente, y cuando hay problemas persistentes que pueden afectar la disponibilid-

ad de precios debido a factores externos como interrupciones del sistema, se tomardn medidas correctivas.

= Retrasos en la ejecucién

Los retrasos en la ejecucion fuera del control de AM UK pueden surgir debido a fallos técnicos, interrupci-
ones de la red o problemas de latencia relacionados con la conectividad de la plataforma de negociacién.

AM UK toma medidas razonables para mitigar estos riesgos, incluyendo redundancias del sistema, canal-

es de negociacion alternativos y mejoras en la infraestructura, pero no asume responsabilidad por los ret-
rasos resultantes de problemas de conectividad externa o limitaciones de hardware del cliente.

4.1. Otros Factores

Ademas de las obligaciones de Mejor Ejecucion que tiene AM UK, esta sujeta a los Principios para Nego-
cios de la FCA que nos exigen:

e  conducir nuestro negocio con integridad, habilidad adecuada, cuidado y diligencia;
e observar estandares apropiados de conducta de mercado; y
e prestar la debida atencion a los intereses de nuestros clientes y tratarlos de manera justa.

Nuestra obligacién de mejor ejecucién se aplica a todos los Instrumentos Financieros que ofrecemos. Por lo tanto, realizamos

un monitoreo detallado de la calidad de ejecucién obtenida en los centros de ejecucién donde las Ordenes de los clientes
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han sido ejecutadas para AM UK. Contamos con acceso a diversas fuentes de datos para deter-
minar el precio de mercado, lo cual representa nuestra vision objetiva de las ofertas y demand-
as disponibles para los operadores independientes.

Normalmente no haremos distincion entre érdenes recibidas de clientes profesionales y clientes
minoristas, aunque en algunas circunstancias nuestra determinacién de la importancia relativa
de los factores de ejecucion puede diferir para los clientes profesionales; por ejemplo, cuando

la probabilidad de ejecucion puede tener prioridad sobre el precio.

5. Centros de Ejecucién

En cumplimiento de sus obligaciones y las normas establecidas en COBS 11.2.15R, AM UK evalua y selecci-
ona centros de ejecucién/corredores y proveedores de liquidez de terceros mediante la aplicacién de la d-
ebida diligencia y la consideracién de diversos factores, tanto cuantitativos como cualitativos, para garan-
tizar que los centros de ejecucién/corredores/proveedores de liquidez seleccionados puedan proporcion-
ar consistentemente a los clientes el mejor resultado posible. La seleccién se basa en el cumplimiento no-
rmativo, la calidad de ejecucién y la fiabilidad operativa. Los criterios clave de seleccién incluyen:

a. Posicién Regulatoria y Solvencia Crediticia — La estabilidad financiera, autorizacion regula-
toria y reputacion de la entidad.

b. Eficiencia Operativa y Consistencia de Ejecucion — La capacidad del proveedor para facilit-
ar la ejecucion fluida de operaciones bajo diversas condiciones de mercado.

c. Consideraciones Contractuales y Legales — Los términos que rigen la relaciéon comercial, a-
segurando el cumplimiento de las obligaciones regulatorias.

d. Acceso al Mercado y Provisién de Liquidez — Acceso continuo a un centro de ejecucién, ga-
rantizando una adecuada profundidad de liquidez en multiples clases de activos.

5.1. Criterios de centros de ejecucién y seleccién de Corredores de Ejecucién/proveedores de liquidez

AM UK asigna importancia relativa a cada criterio basandose en las condiciones del mercado, tipo de
activo y perfil de liquidez, y prioriza la cuidadosa seleccién de centros de ejecucién, corredores/provee-
dores de liquidez para garantizar una ejecucién consistente de Ordenes, diferenciales competitivos y I-
iquidez profunda del mercado. Al trabajar con multiples proveedores de liquidez y centros de ejecucién
, AM UK mejora el descubrimiento de precios y la eficiencia en el cumplimiento de Ordenes.

Asimismo, en cumplimiento con COBS11.2.16G, AM UK no considera sus propias comisiones o tarifas
cobradas por la provisién de sus servicios al determinar su selecciéon de centro(s) de ejecucion.

5.2. Criterios de evaluacién de Corredores de Ejecucion/proveedores de liquidez

AM UK realiza la debida diligencia y revisiones continuas de desempefio antes de contratar a prov-
eedores de liquidez/centros de ejecucidn y corredores. Los criterios de evaluacion incluyen:

= Frecuencia de Precios y Precision de Datos - El niUmero de actualizaciones de precios por
segundo y la confiabilidad de los datos.

= Velocidad de Ejecucién y Tiempo de Procesamiento de Ordenes — La velocidad a la que I-
as ordenes son transmitidas y ejecutadas.

= Liquidez y profundidad del mercado: la disponibilidad de liquidez en diferentes clases de
activos y condiciones de mercado.

= Estabilidad y Resiliencia del Sistema — La frecuencia de congelaciones de precios, fallos
de ejecucidn y caidas del sistema.
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= Deslizamiento y Calidad de Ejecucién de Operaciones — La consistencia de la ejecucion de pr-
ecios, incluyendo la evaluacién de tendencias de deslizamiento positivas y negativas.

AM UK esta comprometido a garantizar que los clientes reciban la mejor ejecucion posible para sus
Ordenes en acciones, Acciones Fraccionarias y CFDs. Para lograr esto, AM UK implementa un proceso
de monitoreo robusto que incluye los siguientes procedimientos:

= AM UK selecciona aleatoriamente una muestra suficientemente grande de operaciones ejecuta-
das en acciones, acciones fraccionarias y CFDs para asegurar, con un alto nivel de confianza est-
adistica, que logra consistentemente resultados de ejecucién éptimos para los clientes.

®  El muestreo incluye operaciones ejecutadas durante varios periodos de tiempo y a través de diferentes
instrumentos y tipos de érdenes, proporcionando un andlisis integral de la calidad de ejecucién.

= Ademas, el proceso de muestreo incorpora operaciones ejecutadas bajo condiciones de me-
rcado irregulares, como periodos de alta volatilidad o restricciones de liquidez, para evaluar
de manera efectiva el rendimiento y la calidad de ejecucion.

Mediante estas medidas, AM UK evalla continuamente sus practicas de ejecucion para asegurar la
transparencia y el cumplimiento de los mas altos estandares en la ejecucién de 6rdenes.

En relacion con cada contrato por diferencia (“CFD"), AM UK actda como principal en una base de pr-
incipal igualado. Esto significa que al entrar en una transaccion con un cliente, entraremos en una t-
ransaccion de respaldo con un proveedor de liquidez en los mismos términos. Como resultado, el cl-
iente solo tratara con AM UKy no con el mercado subyacente. El proveedor de liquidez puede actuar
como creador de mercado en relacién con la transaccién particular o entrar en una transaccion en
términos similares con otro proveedor de liquidez o un mercado regulado o MTF/OTF o equivalente
en una jurisdiccién no perteneciente al EEE. Nuestro unico proveedor de liquidez es Admiral Markets
A.S., aunque nos reservamos el derecho de utilizar proveedores de liquidez alternativos.

6. Instrucciones Especificas de los Clientes

Si un cliente proporciona instrucciones especificas para la ejecucién total o parcial de una orden, la orden
se ejecutara de acuerdo con dichas instrucciones. Cuando un cliente proporciona instrucciones especific-
as a AM UK, es posible que nos veamos impedidos de seguir los principios y procedimientos mencionad-
os anteriormente, que tienen como objetivo obtener el mejor resultado posible para los clientes. Cuando
un cliente realiza una orden limitada para una Cuenta de Inversién, no estaremos obligados a divulgar
dicha orden a la bolsa correspondiente hasta el momento en que se ejecute la orden limitada.

6.1. Obligaciones de Mejor Ejecucion

Se considerara que AM UK ha cumplido con sus obligaciones de mejor ejecucidn cuando ejecuta una orden en
estricta conformidad con las instrucciones especificas del cliente. Si el cliente proporciona condiciones de ejecu-
cién que difieren de la politica de ejecucion de 6rdenes de AM UK, AM UK no esta obligado a tomar medidas ad-
icionales para lograr el mejor resultado posible de ejecucién mas alla de seguir dichas instrucciones.

Advertencia:Se sefiala que cualquier instruccidn especifica de un cliente puede impedir que AM UK tome las
medidas que ha disefiado e implementado en esta Politica para obtener el mejor resultado posible
para la ejecucién de esas Ordenes con respecto a los elementos cubiertos por dichas instrucciones.
Sin embargo, se considerara que AM UK cumple con su obligacién de tomar todas las medidas sufic-
ientes para obtener el mejor resultado posible para el cliente.
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7. Agregacion
7.1. Agregacion de 6rdenes

AM UK no agrega ni combina érdenes de clientes con otras 6rdenes de clientes para su ejecucion. Ca-
da orden se ejecuta de manera independiente para garantizar una ejecucidn justa y transparente, evi-
tando cualquier posible ventaja o desventaja derivada de la agrupacion de érdenes. Este enfoque esta
alineado con las obligaciones de Mejor Ejecucion de AM UK, asegurando que todas las 6rdenes de los
clientes sean tratadas con el mas alto nivel de integridad y procesadas individualmente.
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Apéndice 1: Lugares de Ejecucion

e Admiral Markets AS para CFDs y Acciones Fraccionarias
e Admirals Europe LTD para Acciones Completas
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